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Vorrede. 


Kill ÄüSanim^nfasseudes Werk Über dm Geld bedarf zu seiner 
Rechtfertigung kaum eines Regleitwortes. Die Entwicklung des Geld- 
wesens während der letzten Jahrzehnte hat eine Reihe neuer Pro- 
bleme in Erscheinung treten lassen und auf manches alte Problem 
ein neues Licht geworfen. Die Literatur über Eiimdtrageu des 
ganzen greisen Gebietes ist unter den Eindrücken dieser Ent- 
wicklung nahezu ins Unübersehbare ange wachsen. Ich selbst habe 
während einiger Jahre meinen bescheidenen Teil zu dieser Literatur 
beigetragen, und der Wunsch nach einer alle .Seiten des Geldproblems 
behandelnden Darstellung ist bei mir, je mehr ich mich mit dieser 
Materie beschäftigte, desto mehr zu dem Bedürfnis geworden, die Er- 
gebnisse meiner eigenen Stadien in einer solchen Darstellung zu- 
sammenzufasseu. Ich habe deshalb, als mir der Herausgeber und 
der Verleger des Hand- und Lehrbuches der Staatswissenscliaften 
gegen Ende des Jahres 1 S 98 vorschlugen, die Bearbeitung der Bände 
über das Geld und die Banken zu übernehmen, diesen Vorschlag bereit- 
willig angenommen. 

Freilich bin ich bei der Ausführung des verlockenden Gedankens 
auf gröfsere Schwierigkeiten — äuisere und innere — gestofsen , als 
ich erwartet hatte. Bald nach der Übernahme der Arbeit war ich 
durch gesundheitliche Gründe genötigt, längere Zeit aufserhälb Deutsch- 
lands und fern 1 011 anstrengender Thätigkeit, zuzubriugen. Dann wiesen 
mich wissenschaftliche Interessen und meine Laufbahn auf handels- und 
kolonialpolitische Fragen hin; als ich im Oktober löoi in die Kolonial- 
Abteilung des Auswärtigen Amtes berufen wurde, war der Band über 
das. Geld zuni größere» Teil fertiggestellt, aber seine Vollendung 
iiiulste bis zu meinem Herbslurlaiib im Jahre 1902 vertagt werden. 
Dazu kam, dafe ich die Aufgabe selbst beträchtlich unterschätzt hätte. 
Es zeigte sich, daks die abgerundete und alle Teile eines grolhen. Ge- 
bietes gleichmälsig durchdringende Darstellung, auch wenn man den 
fotott mit einiger \ ollständigkeit zu beherrschen glaubt, eine grol’se 
Arbeitsleistung erfordert: eine Anzahl von Einzelfragen, an denen man 
bisher vorbeigegangen ist, bleibt noch zu ergründen, eine Anzahl von 
Brücken zwischen Teilgebieten bleibt noch zu schlagen, und vor allem 
erfordert es Zeit und nochmals Zeit, bis man die eigene Kleinarbeit 
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Vorrede. 


innerlich hinreichend überwunden hat., um ihre Ergebnisse richtig be- 
wertet und am richtigen Ort in den greisen Zusammenhang einreihen 
zu können. 

Der vorliegende Band eifordert seiner Natur nach eine Ergänzung 
durch eine Darstellung des Bankwesens. Obwohl ich mich auch mit 
dieser Materie eingehend befaßt und sie seit Jahren zum Gegenstand 
von Vorlesungen gemacht habe, bin ich nach den bei der nunmehr 
abgeschlossenen Arbeit gemachten Erfahrungen und bei den großen 
Ansprüchen , welche meine Thätigkeit in der Kolonial Verwaltung und 
meine Vorlesungen an meine Arbeitskraft stellen, nicht- im stunde, einen 
Termin für das Erscheinen des zweiten Bandes festsetzen zu können, 
ln Rücksicht darauf sind die unmittelbar mit dein Geldwesen in Zu- 
sammenhang stehenden Prägen des Kredit- und Bankwesens in dem 
ersten Bande. soweit mitbehandelt worden, dafs dieser für sich allein 
ein geschlossenes Ganzes darstdlt, 

Berlin, Anfang April 1903 . 


Karl HeHYcrich. 
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Einleitung. 

Es ist. vielleicht kein Teil der volkswirtschaftlichen Disciplin so 
sehr mit der Gesamtheit der Volks w irisch af t sichre verwachsen, wie 
die Lehre vom Geld. Tn dem komplizierten Mechanismus der modernen 
Volkswirtschaft ist das Geld dasjenige Instrument, welches die Be- 
ziehungen der einzelnen Glieder zum Ganzen trägt und vermittelt. 
Der Grundzug unsrer modernen Wirtschafte Verfassung ist die Produktion 
für den Markt. Die wichtigste Voraussetzung für den wirtschaftlichen 
Fortschritt, die Arbeitsteilung, hat im Laufe der Kulturentwicklung 
eine fortgesetzte Verfeinerung erfahren, und damit haben sich die Pro- 
dukte der Arbeit des Einzelnen immer weiter von seinen eignen Be- 
dürfnissen entfernt, Die meistern Menschen erzeugen heute mit ihrer 
Arbeit nur einen verschwindenden Bruchteil von dem, was sie selbst 
brauchen, dagegen einen großen Überschuß an Dingen, für welche sie 
selbst keine Verwendung haben; das, was sie brauchen, müssen sie zum 
größten Teil gegen ihre Arbeitserzeugnisae und gegen ihre Leistungen 
von andern m tausehen. .Teiler Einzelne leistet unendlich viel mehr, 
wenn er seine Arbeitskraft, auf einen einzelnen Arbeitszweig verwendet, 
als wenn er sic auf tausend Arbeitszweige zersplittern wollte; jeder 
Einzelne stellt sich unendlich viel besser, wenn er sich als dienendes 
Glied dem Ganzen anschliefst, als wenn er selbst ein Ganzes sein 
wollte. Das komplizierte System von Leistungen und Gegenleistungen, 
zu welchem die sich stets verfeinernde Arbeitsteilung geführt hat, ist 
jedoch nur möglich geworden durch die Entwicklung des Geldes. Nur 
das Geld ermöglicht den Austausch von Gütern und Leistungen in dem 
Maße, wie es unsre moderne Wirtschaftsverfassung verlangt, und die 
Vermittlung von Leistung und Gegenleistung durch „das Gehl" hat 
den direkten Austausch immer mehr in den Hintergrund gedrängt. In 
unsrer heutigen Volkswirtschaft ist das Geld geradezu allgegenwärtig. 
Der Unternehmer, bis hinab zum kleinsten Handwerker und Landwirt, 
verkauft den Überschuß seiner Erzeugnisse gegen Geld, der Arbeiter 
stellt dein Unternehmer seine Arbeitskraft zur Verfügung gegen einen 
Geldlohn, die Übertragung von Werten und von Vermögensmacht er- 
folgt in Geld, — kurz beim ganzen Produktions- und Verteilunpprozefs 
tritt das Geld in Erscheinung als das vermittelnde Glied zwischen dem 
Einzelnen und der Gesamtheit. 
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'Einleitung. 


Die wirtschaftliche Allgegenwart des Geldes hat schon früh die 
Aufmerksamkeit derjenigen, welche über staatliche und gesellschaft- 
liche Einrichtungen nachdachten, auf sich gelenkt. Die Anfänge der 
modernen Nationalökonomie waren Versuche, das geheimnisvolle Wesen 
des Geldes zu ergründen. Das Geld beschäftigte die ersten national- 
ökonomischen Denker so sehr, dafs ihnen alles das, was wir Volks- 
reich tum nennen, in Geld verkörpert erschien. Ebenso, wie sich die 
Alchimisten den Kopf darüber zerbrachen, wie sie Gold aus minder- 
wertigen Stoffen h erstellen könnten, ebenso war der erste Kreis der 
volkswirtschaftlichen Denker bei seinen Erwägungen, wie der Reichtum 
einer Nation vermehrt werden könne, durchaus darauf beschränkt, 
durch welche Mittel möglichst viel Edelmetall — und zwar Edelmetall 
als Geldstoff — ins Land gebracht werden könne. Ihre Überschätzung 
des Geldes beeinflufste im 17. und teilweise noch im I*. Jahrhundert 
stark die praktische Wirtschaftspolitik. Die gesamte Handelspolitik 
der sogenannten merkantilistischen Periode ging aus von dem Be- 
streben. den auswärtigen Handel so zu gestalten, dafs durch ihn möglichst 
viel Edelmetall ins Land gezogen werde. 

Der naive Glaube, dafs das Geld alles sei, wurde jedoch bald er- 
schüttert. Es folgte ihm das entgegengesetzte Extrem. eine weit- 
gehende Nichtachtung des Geldes. Statt in ihm allen Reichtum ver- 
körpert zu sehen, legte man ihm nur noch einen fiktiven Wert bei. 
liefe es nur noch als Wertzeichen gelten (Locke, Hote, MoNiESQUiEi > 
Adam S mit h stellte in seinem Werk über den Reichtum der Nationen 
den Satz auf. die Quelle allen Reichtums sei die Arbeit; die in einem 
Lande vorhandene Geldmenge sei gänzlich gleichgültig für die Be- 
urteilung seines Reichtums; das Gehl habe lediglich die Funktion, 
den Austausch von Gütern und Leistungen zu vermitteln, und um zu 
einer richtigen Erkenntnis der wirtschaftlichen Vorgänge und Verhält- 
nisse zu gelangen, empfehle es sich, von dem lediglich vermittelnden 
(fehle gänzlich abzusehen, das Geld gänzlich auszuaclialten und alle 
durch das Geld vermittelten Beziehungen als direkte Beziehungen 
aufznfassen. 

Zweifellos bat diese Methode zu einem großen Fortschritt in der 
nationalükonomischen Wissenschaft geführt; sie ist. zur Auffindung und 
Feststellung Volkswirtschaft! icher Wahrheiten ebenso unentbehrlich, wie 
die Voraussetzung des luftleeren Raumes für die Physik, Die, An- 
nahme, dafe die Vermittlung des Geldes nichts an den wirtschaftlichen 
Vorgängen ändern könne, geht jedoch zu weit. Denn ebenso wie die Luft, 
durch ihr bloßes Vorhandensein und durch ihre wechselnde Beschaffen- 
heit die Bewegungen der Körper beeinflußt, ebenso übt sowohl die 
Vermittlung des Geldes an sich als auch die verschiedene Beschaffen- 
heit de» Geldes einen Ein Hufe aus auf die wirtschaftlichen Bewegungen. 




Einleitung. g 

Die Efgritadung der Modifikationen, welelie die wirtschaftlichen 
Wahrheiten durch die Duz wischen kunft des Geldes erleiden, gehört 
zu den schwierigsten und feinsten Aufgaben der Nationalökonomie, 
zugleich zu denjenigen Aufgaben, durch welche die volkswirtschaftliche 
Theorie der Übereinstimmung mit der praktischen Wirklichkeit näher 
gebracht wird. 

Daraus ergiebt sich, von welch greiser Wichtigkeit die Kenntnis 
des Geldwesens ist, sowohl für das gesamte Gebäude der Volkswirt- 
schaftslehre als auch für die Beurteilung einzelner Fragen der prak- 
tischen Nationalökonomie. 

Die vorliegende Arbeit beabsichtigt das Geldwesen in seiner Tota- 
lität zur Darstellung zu bringen. .Sie giebt zunächst eine Entwicklungs- 
geschichte des Geldes, und zwar sowohl des Geldes als eines wirt- 
schaftlichen und juristischen Begriffes als auch der Organisation der 
Geldverfassung. Daran anscliliefseud sucht sie das Geld unserer mo- 
dernen Volkswirtschaft theoretisch zu erfassen, in seinen Funktionen, 
in seinen Beziehungen zum .Staat, nach seine]- Organisation, nach den 
1 rsachun und Wirkungen der Sn ihm vergehenden Veränderungen. 
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Erstes Buch. 

Geschichtlicher Teil. 

I. Abschnitt. Die Entwicklungsgeschichte des Goldes 
und der Geldsysteme, 

1. Kapitel. I>ic Entstehung des Geldes. 

§ I . Das fundamentale Unterscheidungsmerkmal von Geld und Ware. 

Was wir heute in volkswirtschaftlichem und juristischem Sinn 
unter „Geld“ verstehen, im Unterschied zu allen übrigen Sachgütern, 
ist ein Gebilde der neueren Zeit. Wenn wir die Geschichte des Geldes 
zurück verfolgen wollen bis an seinen Ursprung, dann müssen wir von 
allen Besonderheiten sekundärer Art absehen und dürfen nur das 
wesentlichste Unterscheidungsmerkmal zwischen Geld und Ware ins 
Auge fassen. Dieses Unterscheidungsmerkmal liegt, darin, dafs die 
Waren im allgemeinen zum direkten Verbrauch oder zum dauernden 
Gebrauch innerhalb einer und derselben Einzelwirtschaft hergestellt 
und erworben werden, während das Geld dazu verwendet wird, die 
Übertragung von Werten von Einzelwirtschaft zu Einzel Wirtschaft, zu 
vermitteln und zu erleichtern. Das Geld wird nicht um seiner selbst 
wällen genommen, nicht um von seinem Empfänger verbraucht, oder 
dauernd gebraucht, zu werden , sondern um früher oder später sei es 
behufs einseitiger Wertübertragungen, sei es im Austausch gegen andere 
Güter wieder weggegeben zu werden. Freilich werden von privat wirt- 
schaftlichem Standpunkt aus betrachtet, auch solche Güter, welche 
niemand als Geld bezeichnen wird, eingetausclit, um unverändert oder 
verarbeitet weitergegeben zu werden ; unverändert vom Händler, dessen 
Geschäft im Ankauf von Waren zum Wiederverkauf bestellt, verändert 
vom Gewerbetreibenden, der Rohstoffe erwirbt, um daraus gebrauchs- 
fertige Erzeugnisse lierzustellen und diese zu veräufseru. Aber nur 
vom privatwirtschaftlichen Standpunkt aus handelt es sich hier uni einen 
Erwerb zur Wiederveiäulsenuig. Volkswirtschaftlich betrachtet sind 
die Gewerbetreibenden und Händler nur die Vermittler, welche die 
Waren in die für den Verbrauch und Gebrauch geeignete Form bringen 
und ihrer endgültigen Verwendung in der Wirtschaft des Einzelnen 
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zu führen ; volkswirtschaftlich betrachtet, sind alle Waren dazu bestimmt, 
in der Einzelwirtschaft konsumiert zu werden, während das (-Jeld seine 
Zwecke erfüllt, indem es nirgends eine dauernde Stätte findet, sondern 
von Hand zu Hand geht. 

Der hier fcstgestullte Unterschied zwischen Geld und Ware beruht 
nicht auf einer verschiedenartigen stofflichen Beschaffenheit; er ist, 
vielmehr nur ein Unterschied zweier Funktionen, die von einem und 
demselben konkreten Wertgegenstand erfüllt werden können und in der 
Timt erfüllt worden sind; so früher von Sklaven, Rindern. Muscheln 
li. s. v.. später von Edelmetallen in Barren oder in Ringen und Spangen. 
Wie nun jeder Entwicklungsprozeß auf eine immer feinere Speciali- 
sierung liinansläuft, so auch die Entwicklung des Geldes: das Geld als 
solches hat sich immer mehr von dem Kreis der übrigen Güter ab- 
gesondert, die Funktion der Wertübertragung, insbesondere der Tausch - 
Vermittlung, hat in dem „Geld" eine Verkörperung gewonnen, Gehl 
und Gebrauchsgut haben sich von einander geschieden mul sich als 
verschiedene konkrete Erscheinungen einander gegenübergestellt. Aber 
auch heute ist, die Trennung noch keine vollständige. Es giebt zwar 
bestimmte Arten von Geld, die ausschließlich Geldfunktionen verrichten, 
so vor allem das Papiergeld, das nur als Geld, nicht aber als gewöhn- 
liches Verbrauchs- und Gebrauchsgut verwendbar ist Aber die Grund- 
lage des normalen Geldwesens bildet rach noch auf der gegenwärtigen 
Entwicklungsstufe das sogenannte vollwertige Metallgeld, dessen Wert 
in der Geldfonn nicht höher ist als der Wert des Stofles, aus welchem 
es besteht, das infolgedessen in großem Umfang zu anderen als zu 
Geldzwecken verwendet werden kann und verwendet wird: durch Ein* 
Schmelzung und industrielle Verarbeitung. Bei unserem vollwertigen 
Metallgeld ist, also die Grenze zwischen Geld und Gebraucksgut keine 
feste, sondern eine durchaus flüssige, derselbe konkrete Stoff, der heute 
in gemünzter Form als Geld fungiert, kann dieser Verwendung jeder- 
zeit entzogen werden; anderseits garantiert eine der wesentlichsten 
Einrichtungen der modernen Geld Verfassung, das freie Prägerecht, die 
unbeschränkte Möglichkeit, der Umwandlung des dem Geldwesen zu 
Grunde gelegten Metalls in geprägtes Geld. 

Man braucht, nun bloß die Erwägung anzustellen, daß diejenigen 
Arten von Geld, welche nur Gmdfunktionen verrichten können, wie 
das Papiergeld, auf Voraussetzungen beruhen, die nur bei einer bereits 
hochentwickelten Volkswirtschaft und bei ausgebildeten Rechtsverhält- 
nissen gegeben sind, und man wird zu der Erkenntnis geführt, daß 
die Scheidung zwischen Geld und < tebrauchsgut in dem Maße, in welchem 
sie heute bestellt, nur aß Ergebnis eines langen Entwicklungsprozesses 
entstanden sein kann. Wenn man nach den Anfängen des Geldes suchen 
will, wird man sich deshalb damit bescheiden müssen, an den gering- 
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fiigigsten Differenzier un gen zwischen Geld und Gebrauchsgat unzu- 
kntipfen. und man wird dann zu verfolgen buhen. wie diese Unterschiede 
allmählich zu schärferer Ausprägung gelangt sind. 

§ 2. Die rationalistische Erklärung der Entstehung des Oeldes. 

Die ersten Denker, welche sich mit der Ergründung des Geld- 
wesens beschäftigten , haben sich die Aufgabe, die Entstehung des 
Geldes zu erklären, nicht allzu schwer gemacht. Sie hatten das Geld 
vor sich als eine fertige Einrichtung , welche gewisse auf der Hand 
liegende Zwecke auf das beste erfüllte; die Erkenntnis der Zweck - 
mäfsigkeit des Geldes sahen sie ohne weiteres als das treibende Moment, 
bei der Einführung des Geldes an: sie hielten das Geld für ein Er- 
zeugnis zweckbew ui'ster menschlicher WiUsnsthätjgkeit, Ibis war die 
Zeit, in welcher die historische Erforschung weit zurück! legender Vor- 
gänge sich noch keiner systematischen Pflege erfreute, und in welcher 
man die mangelnde Kenntnis der positiven Vorgänge durch deduktive 
Konstruktionen ersetzte. Alle zweckmäßigen Einrichtungen des wirt- 
schaftlichen und politischen Zusammenlebens wurden damals auf schöpfe- 
rische Willensakte der Menschheit oder einzelner Völker zurückgeführt. 
Wie man die Entstehung des Staates daraus erklärte, dafs die einzelnen 
Individuen, um dem Kampf aller gegen alle ein Ziel zu setzen, einen 
,, Gesellschaft s vor trag" geschlossen hätten, ebenso erklärte man sich die 
Entstehung des Geldes' daraus, dafs die Menschheit zur Erleichterung 
des Tausch verkehiis auf Grund eines Übereinkommens ein allgemeines 
Tauschmittel geschaffen und dafs sie die Edelmetalle wegen ihrer ganz 
besonderen Vorzüge für die hierbei in Betracht kommenden Funk- 
tionen zum allgemeinen Tauscbmittel bestimmt habe. 

Der Gedanke ist. in der Thal sehr naheliegend, dafs die uns zweck- 
mäßig erscheinenden Einrichtungen, die ihrer Natur nacli Menschen- 
werk sein müssen, aus der Erkenntnis ihrer Zweckmäßigkeit heraus 
mit bewußter Absicht geschaffen worden seien. Man ist geneigt, die 
zweckmäßigen Einrichtungen des gesellschaftlichen Lebens, die nicht 
von einem Einzelnen geschaffen, sondern aus dem Zusammenleben hervor- 
gegangen sind, ebenso zu betrachten, wie geistreiche Entdeckungen, 
und Erjindutigen eines einzelnen Kopfes. Die geschichtliche Forschung 
hat jedoch in dieser Beziehung anf klärend gewirkt und die sogenannte 
rationalistische Auffassung der gesamten gesellschaftlichen Entwicklung 
widerlegt; sie hat gezeigt, dafs der Geist der Gesamtheit anders ar- 
beitet als der (feist des Einzelnen, dafs das Zweckmäßige im gesell- 
schaftlichen Leben — namentlich auf den frühesten Stufen — nicht 
immer durch bewußte Willensakte, die auf einer klaren Erkenntnis 
beruhen, durchgefülirt wird, sondern dafs es sich meist in einer un- 
bewußten Entwicklung unter dem Drang der täglichen Notwendig- 
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keiten des Lebens durchsetzt, ja. dafs es oft eist die Verhältnisse schnffl 
in welchen es in seiner vollen Zweckmäßigkeit zu Tage tritt, Ui feere 
ganze Wirtschaftsverfassung beruht auf dem Geld, das Geld erscheint 
auf Grund unsrer Wirtseliaftsverfassuiig so zweckmäßig und notwendig, 
dafs man sich den Gebrauch des Geldes überhaupt, nicht wegdenken 
kann. Aber gerade deshalb mufs das Geld in gewissen Beziehungen 
das frühere gewesen sein, unsere Wirtschaftsverfassung erscheint in 
vielen und wichtigen Beziehungen als das Produkt; des Geldes, und 
es ist deshalb unzulässig, die Entstehung des Geldes aus seiner Zweck- 
mäfsigkeit für unsere heutige Wirtschaftsverfassung zu erklären. 

$ 3. Die Ergebnisse der geschichtlichen Forschung über den Ursprung 

des Geldes. 

Bei der Beschränktheit des Materials über die frühesten Stufen 
der wirtschaftlichen Entwicklung wird wohl niemals eine lückenlose 
Feststellung, die den gesamten Werdeprozefs des Geldes umfafst, mög- 
lich sein. Wir sind aut' spärliche Überlieferungen und Notizen ange- 
wiesen. welche die Verhältnisse der grauen Vorzeit stellenweise be- 
leuchten; zum Vergleich und zur Prüfung können wir die Beobachtungen 
verwenden, die lii neuerer Zeit bei Völkerschaften, die noch auf einer 
niederen Entwicklungsstufe stehen, gemacht, worden sind. Aber so 
beschränkt alles in allem das Material ist, so sind die Ergebnisse der 
bisherigen Forschungen immerhin ausreichend, um die wesentlichsten 
Züge der Entstehung des Geldes erkennen zu lassen. 

Zwischen der Ausbildung des Geldes und der Entwicklung der 
gesamten Volkswirtschaft besteht eine so enge Wechsel Wirkung, dafs 
mau zu den frühesten Anfängen des wirtschaftlichen Lebens zurück- 
gehen mufs. wenn man die ersten Ansätze zur Entstehung des Geldes 
finden will. 

In dem ganzen Werdeprozefs der Volkswirtschaft ist. die Tendenz 
zu erkennen, dafs die einzelnen Individuen und einzelnen Gruppen 
immer mehr zu einem durch komplizierte Beziehungen verbundenen 
Ganzen zusam men wachsen. Die wirtschaftliche und die gesamte ge- 
sellschaftliche Entwicklung geht aus von der Isolierung und führt zum 
Zusammenschluß, Die Eigenproduktion, das Stadium, in welchem 
einzelne kleine Gruppen, Familien und Stämme, mit ihrer Arbeit aus- 
schließlich das und alles das beschaffen, was sie zur Befriedigung des 
eigenen Bedarfs nötig haben, stellt die früheste Stufe der Wirtschaft 
dar. Gewisse Herrschaft^- und Autoritäteverhältuisse, verkörpert in 
dem Patriarchen oder Stammesäl testen, waren liier sicherlich für eine 
ganz primitive .Regelung der Produktion und der Verteilung bestimmend, 
den einzelnen Familien oder Stammesmitgliedern wurde die von ihnen 
zu leistende Arbeit und ihr Anteil am Arbeitsertrag zuge wiesen. 
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Innerhalb dieser sich selbst genügenden Gruppen gab es wohl bereits 
eine natürliche Arbeitsteilung, aukmtpfend an die verschiedenartige 
Leistungsfähigkeit der beiden Geschlechter und der Altersklassen, aber 
es gab noch keinen wirtschaftlichen Verkehr, vor allem noch keinen 
Tausch. Damit fehlten die Voraussetzungen fiir ein Verkelirsinstruraent 
für ein Tauschmittel, kurz für das, was wir heute als Geld bezeichnen. 

Ein wirtschaftlicher Verkehr konnte erst dann in Erscheinung 
treten, nachdem sich innerhalb der nach aufsen isolierten, nach innen 
in gewissem Sinn kommunistischen Gruppen ein Eigentum entwickelt 
hatte: denn nur was man besitzt, kann man an andere übertragen, sei 
es unentgeltlich, sei es im Austausch gegen andere Güter. 

Es kann hier nicht die Absicht sein, in eine Untersuchung über 
die Entstellung des Eigentums einzutreten. Wenn wir das Eigentum 
ganz allgemein als die vollständige und ausschliefsliche Herrschaft über 
einen Gegenstand auffassen, in der Weise, dafs diese Herrschaft, sowohl 
die Benutzung des Gegenstandes nach allen Seiten hin als auch die 
beliebige Wiederholung der Benutzung in der Zeit einschliefst, so haben 
wir damit in dem Eigentum die denkbar stärkste Steigerung der vorüber- 
gehenden Nutzung und der Benutzung, die lediglich zu einem einzelnen 
bestimmten Zweck erfolgt. Das Eigentum kann also beruhen auf der 
Macht des Eigentümers, sich die dauernde und vollständige Benutzung 
eines Gegenstandes zu erhalten, d. h, andere davon auszuschlieCsen, 
oder auf der Anerkennung durch Sitte und liecht-, wobei die Gesamt- 
heit au Stelle der Macht des Eigentümers das Eigentum garantiert. 

Die Möglichkeit und das Bedürfnis nach einer dauernden und aus- 
schliefslicheu Benutzung ist in Hinsicht auf die verschiedenen Güter, 
die in einer primitiven Wirtschaft in Erscheinung treten, verschieden 
stark; und danach stuft sich aller Wahrscheinlichkeit nach auch der 
Prozefs der Eigentuuisausbildung ab. Sowohl die geschichtliche 
Forschung als auch die Beobachtung von Völkerschaften, die jetzt noch 
auf ganz niedriger Kulturstufe Stehen, haben gezeigt, dafs das Eigen- 
tum sich zuerst entwickelt hat an Dingen, die ihrer Natur nach sich 
für einen ganz persönlichen Gebrauch besonders eignen, die infolge 
ihrer Beweglichkeit dem Besitzer überallhin, womöglich selbst ins Grab 
folgen können , und die einer Benutzung durch die Allgemeinheit am 
meisten widerstreben; ferner an Dingen, die das Ergebnis nicht ge- 
meinschaftlicher, sondern ganz individueller Arbeit sind. 1 ) So erklärt 
es sich, dafs Grund und Boden, der in gemeinschaftlicher Arbeit urbar 
gemacht und bestellt wurde, am spätesten Gegenstand des Individual- 

lj In dem Beeilt der indischen Geschlecht sgeiiüssciisdiafi, z. B. wird der Erwerb 
einer persönlichen Geschicklichkeit, wie etwa das Erlernen eines Handwerks, als 
das hauptsächlichste Mittel zur Gewinnung eines ftondergutes genau hl (Simmel, 
Philosophie des Geldes, S. 



1. Kapitel. Die Entstehung des Geldes, § :!. 


9 


Eigentums geworden ist, während sich das Eigentum zuerst, ausbildete 
an Dingen wie Kleidung. Schmuck. Waffen, Werkzeugen, an Kriegs- 
beute, an Sklaven und Sklavinnen und eehlieislich am Vieh; soweit 
unsere Forschungen reichen, war bei Nomaden- und Hirtenvölkern 
stets das Vieh, das einem Herrn folgen kann, Gegenstand des Sonder- 
eigentums, im Gegensatz zum unbewegliche# Boden, der Gemeinbesitz 
war in einer kaum weniger allgemeinen Bedeutung als die Luft. Bei 
einzelnen Kategorien der genannten Güter ist die Ausbildung des 
Eigentumsbegriffs, die absolute Verknüpfung der Sache mit der Person, 
eine ganz besonders starke geworden, wie das der bei vielen Natur- 
völkern nach gewiesene Brauch beweist, daß dem Toten der indivi- 
duellste Teil seiner Habe, seine Frauen vielfach mit inbegriffen, ins 
Grab mitgegeben wird, oft freilich auf Grund abergläubiger Vor- 
stellungen. die mit diesen Dingen des persönlichsten Gebrauchs die 
Seele des Verstorbenen verknüpfen; aber gerade diese abergläubige 
Verknüpfung von Person und Sache ist eben in sich selbst die stärkste 
Zuspitzung des Eigentumsbegriffs, 

An die Entstehung des Eigentums scliliefsen sich bestimmte Formen 
des Eigentttinswechsels ah; vor allem die Form, an die man bei einer Be- 
trachtung des Geldes zunächst zu denken pflegt, nämlich der Tausch; frei- 
lich ist der Tausch bereits eine komplizierte Form des Eigen tumswechsels, 
weil er eine zweiseitige Aktion ist, die eine Willensübereinstimmung 
zweier Jndiv iduen voraussetzt. Die primitivsten Formen des Besitz Wechsels 
waren jedenfalls der Raub und das Geschenk, die heute noch bei manchen 
Stämmen Polynesiens die einzige Form des Besitzwechsels sind. Raub 
und Geschenk sind einseitige Aktionen, hervorgehend aus dem Wollen 
nur eines Individuums. Der Raub ist die gewaltsame Aneignung ohne 
die Gewährung einer Gegenleistung, das Geschenk die freiwillige Ent- 
eignung ohne die Bedingung einer Gegenleistung. Vorteil und Nachteil 
liegen hier in vollem Umfang und ohne Ausgleichung auf nur einer Seite. 

Aus diesen Formen heraus mag der Tausch in folgender W r eise 
entstanden sein : 

Das Geschenk unter Gleichste! lenden, z. B. unter Gastfreunden, 
fand seine Ergänzung am Gegengeschenk; und dieselbe Sitte, welche 
das Gegengeschenk verlangte, bildete sich dahin aus, auch das Vor- 
handensein einer gewissen Relation von Geschenk und Gegengeschenk 
zu fordern. Damit haben wir eine Brücke, die zum eigentlichen Aus- 
tausch führt, ln der That kömmt es heute noch bei uncivilisnerten 
Völkerschaften vor, dafs der Tauschhandel sich in der Form des gegen- 
seitigen Besehenkens vollzieht. Sobald man schenkt um eines ganz 
bestimmten Gegengeschenkes willen, sobald anderseits das Gegenge- 
schenk nur gemacht wird, wenn ein ganz speciell gewünschtes Gut vorher 
geschenkt worden ist, verwandelt sich das Schenken in ein Tauschen. 
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Soweit die gewaltsame Aneignung in Betracht kommt, entsteht 
die Überleitung zum Tausch daun, wenn der Eigentümer die Macht 
besitzt, den vom Andern begehrten Gegenstand festznhalten, und wenn 
er so den Begehrenden nötigt, ihm eine entsprechende Gegenleistung 
zu bieten. Hier gellt also der Tausch hervor ans der Machtgleichheit 
des Besitzenden und des Begehrenden. 

Der Schritt von den einseitigen Formen des Besitz Wechsels zu der 
zweiseitigen des Tausches ist einer der bedeutsamsten in der mensch- 
lichen Kulturentwicklung. Schon Adam Smith bat. liervorgehoben, daJb 
die Neigung zum Tauschen etwas specifisch Menschliches sei und bei 
keinem andern Lebewesen gefunden werde. Er hat dabei dahingestellt 
gelassen, „ob diese Neigung eine jener ursprünglichen Eigenschaften 
der menschlichen Natur ist. über die wir uns keine weitere Rechen- 
schaft geben können, oder ob sic, was wahrscheinlicher sein dürfte, 
die notwendige Folge der Denk- und Sprechfähigkeit ist“. Neuerdings 
hat SnrMEJi den Tausch als einen Aus flu fs „der ganz allgemeinen 
Charakteristik, in (1er das specifische Wesen des Menschen zu bestellen 
scheint“, dargestellt. „Der Mensch ist das objektive Tier, Nirgends 
in der Tierwelt; finden wir auch nur Ansätze zu demjenigen, was mau 
Objektivität nennt, der Betrachtung und Behandlung der Dinge, die 
sich jenseits des subjektiven Fühlen s und Wo! lens stellt. Gegenüber 
dem einfachen Wegnehmen oder der Schenkung. In denen sich der rein 
subjektive Impuls anslebt, setzt der Tausch eine objektive Abschätzung. 
Überlegung, gegenseitige Anerkennung;, eine Reserve des unmittelbar 
subjektiven Begehren® voraus. Dals diese ursprünglich keine frei- 
willige, sondern durch die Machtgleiehhcit der andern Partei erzwungene 
sein mag, ist. dafür ohne Belang; denn das Entscheidende, specifisch 
Menschliche ist eben. daJb die Machtgleichheit nicht zum gegenseitigen 
Raub im Kampf, sondern zu dem abwägenden Tausch führt, in dem 
das einseitige und persönliche Haben und Habenwollen in eine objektive, 
aus und über der Wechselwirkung der Subjekte sieb erhebende Ge- 
samtaktion eingeht. Der Tausch , der uns als etwas ganz Selbstver- 
ständliches erscheint, ist das erste und in seiner Einfachheit wahrhaft 
wunderbare Mittel, mit dem Besitzwechsel die Gerechtigkeit zu ver- 
binden; indem der Nehmende zugleich Gebender ist, verschwindet die 
hlofse Einseitigkeit des Vorteils, die den Besitzwechsel unter der 
Herrschaft eines rein impulsiven Egoismus oder Altruismus charak- 
terisiert.“ — 

Wenn nun, wie wir gesehen haben, der Tausch auf der Voraus- 
setzung des persönlichen Eigentums beruht, so hat anderseits zweifellos 
bei den meisten Völkern die Eigentumsbildung gerade durch eine be- 
stimmte Art des Tauschhandels eine Förderung erfahren, nämlich durch 
den Tauschhandel mit fremden, bereits weiter vorgeschrittenen Völker- 
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schäften. Der Anreiz zum Tausch ist. um so stärker, je verschieden- 
artiger die im Besitz verschiedener Personen befindlichen Güter sind: 
denn der Sinn des Tausches ist ja, dafs man etwas Anderes bekommen 
will an Stelle dessen, was man hat. Innerhalb derselben Gruppe und 
desselben Stammes, die auf primitiver Stufe eine greise Einförmigkeit 
und Gleichartigkeit der Güterherstellung aufweisen, ist deshalb der 
Anreiz zum Tausch zunächst nur schwach: anders verhält, es sich, 
wenn fremde Völker in Betracht kommen, die auf Grund anderer 
natürlicher und technischer Voraussetzungen andersgeartete Güter er- 
zeugen. So mag der Tausch in die einzelnen Gruppen und Stämme 
vielfach von außsen himdngetragen worden sein, und der Außenhandel 
mag auf diese Weise vielfach die Priorität vor dem Binnenhandel be- 
anspruchen. Welch’ ein starker Anreiz zum Tauschen liegt für wilde 
und halbwilde Stämme darin, wenn sie von unternehmungslustigen 
Kaufleuten ans vorgeschrittenen Kulturkreisen aufgesucht und wenn 
ihnen alle möglichen verlockenden Gegenstände gezeigt werden, Dinge, 
welche sie bisher nicht kannten , und deren Herstellung ihnen aus 
natürlichen und technischen Gründen unmöglich ist. wie Glasperlen, 
Baumwollztuige, Eisen waren u. s. iv. indem nun die Fremdlinge im 
Austausch gegen ihre Waren, welche die Begehrlichkeit der Wilden 
heftig anregen, ganz bestimmte andere Gegenstände verlangen, wie 
Felle und Pelze im Norden, Elfenbein, Kautschuk. Goldstaub u. s. w. 
in Afrika, lenken sie die Wilden darauf hin, diese Dinge planmäßig 
für den Austausch zu beschaffen. So trägt der Verkehr mit Fremden 
wesentlich zur Förderung des Tauschverkehrs bei, und die Waren des 
Aufseuhandels, sowohl die Einfuhr- als die Ausfuhrwaren, bilden überall 
eine der frühesten Kategorien derjenigen Güter, an welchen ein persön- 
liches Eigentum besteht. Mithin beruht niclit, nur der Tausch auf der 
Voraussetzung des Eigentums, sondern die Möglichkeit des Tausches 
hat anderseits zur Ausbildung des Eigentums erheblich beigetragen. 

Der (Tausch machte nun verschiedene Vorrichtungen erforderlich, 
die in einem viel weiteren Umfang als vorher dadurch notwendig' 
wurden, dafs der Tausch die Herstellung einer Beziehung, einer Gleichung 
zwischen verschiedenartigen Dingen und verschiedenen Quantitäten 
voraussetzt. Neben dem Zählen der Gegenstände wird jetzt das genaue 
Messen und Wiegen von Wichtigkeit, vor allem aber das Vergleichen 
des Wertes der auszu tauschenden Guter. 

Das Zählen bedurfte keinerlei künstlicher Vorrichtungen. Für 
das Abmessen benutzte man in primitiver Weise die am menschlichen 
Körper von der Natur gegebenen Dimensionen, wie den Arm, den Zoll, 
den Fufs, den Schritt. Die natürlichen Wagschaleu sind die beiden Hand- 
fliehen. Genaueres Wägen wurde zuerst notwendig bei den kostbarsten 
Gegenständen. Während man anfänglich von den dünnen Goldspiralen 
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Stücke nach dem Augenmaß abbrach, scheint die Goldwäge nach den 
neuesten metrologischeil Forstungen die erste künstlich konstruierte 
Wage gewesen zu sein, deren sich die Menschen bedienten. Das Ge- 
wicht wurde in Finch tkörneni dargestellt. Das „Karat“, das als Ge- 
wichtseinheit für Gold lange Zeit, in der ganzen Kulturwelt in Geltung 
war, bei ans in Deutschland bis in die zweite Hälfte des Mi. Jahr- 
hunderts hinein, ist arabischen Ursprungs und geht auf den Kern der 
Johannisbrotfrucht zurück. Neuerdings ist es glaubhaft gemacht worden, 
daß auch das Gewicht, welches heute noch in England im Edelmetall - 
handel und in der Münze angewendet wird, das Tr oypfund, auf einer 
ähnlichen Grundlage beruht, indem seine kleinste Unterteilung, das 
Grän, von dem Gewicht des Gerstenkorns abgeleitet sein soll. 

Am kompliziertesten und interessantesten gestaltete sich das AL- 
sehätzen des Wertes. Hierfür giebt es keinen konkreten und greif- 
baren Mafsstab, wie für Ausdehnung und Gewicht : denn die Wert- 
bildung ist ein subjektiver Vorgang, der Wert haftet nicht au den Dingen 
selbst, sondern die Bewertung der Dinge vollzieht sich in der mensch- 
lichen Seele. Allerdings iuil der Wert in dieser Hinsicht, eine. 
Doppelstellung (Siiiairm, Philosophie des Geldes). Die weitgehend« 
Gleichartigkeit und Übereinstimmung der Anschauungen und der 
Zweckmä&igkeitsvorstel hingen innerhalb einer und derselben mensch- 
lichen Gemeinschaft erzeugt, gewisse Normen, die den subjektiven 
Bewertungsprozefö in der Ejbzelseele maßgebend beeinflussen; diese 
Normen erscheinen, obwohl sie aus einer Summe gleichartiger sub- 
jektiver Vorgänge entstanden sind, als etwas außerhalb der Eiuzel- 
se.de Stehendes, als etwas im Reich der Dinge Gegebenes, kurz als 
etwas Objektives. Der Tausch, bei welchem ein Gut gegen ein anderes 
hingegeben wird, hat außerordentlich viel dazu beigetragen, den Wert 
als etwas den Dingen Anhaftendes, der Einzel wällkür Entrücktes er- 
scheinen zu lassen, denn beim Tausch verkörpert sich der Wert des 
einen Gegenstandes in dem andern Gegenstand, für den er hingegeben 
wird. Aber trotzdem dadurch der Wert aus der Menschenseele in die 
Außenwelt verlegt erscheint und sich als eine den Dingen anhaftende 
Eigenschaft darstellt, ist damit noch kein greifbarer Mafsstab für die 
Wertermittelung gegeben. Selbst der Begriff des Wertmessers, wie 
wir ihn heute in unserm „Geld“ verkörpert sehen, unterscheidet sich 
wesentlich von den Maßen für Ausdehnung und Gewicht, die zur 
objektiven Ermittelung von Ausdehnung und Gewicht und gleich- 
zeitig als gemeinschaftlicher Ausdruck für Ausdehnung«- und G e wicht s- 
gröisen dienen, während das Geld nur als gemeinsamer Wertausdruck 
fungiert, zu einer Wertermittelung jedoch nicht, fähig ist. Aber auch 
der Begriff des Wertmessers in diesem beschränkten Sinn war der 
Zeit, in welcher das Geld erst im Entstehen war, noch gänzlich fremd. 


I. Kapitel. Die Entstellung; de# Geldes. § 3. 


13 


Wie iiicli aus dem Vorstelhmgskreis des Naturmenschen heraus 
der komplizierte Vorgang des Gleichsetz eus von Werten gebildet und 
immer feiner entwickelt hat, davon ist auf Grund verMltnismäläg 
spärlicher Anhaltspunkte wenigstens in ganz groben Zügen eine An- 
schauung möglich. Wenn uns berichtet wird, daß die Eingeborenen 
des Bismatckarchipels im Tauschhandel schnür weise aufgereihte Kauri- 
muscheln, die sie Dewarra nennen, nach ihrer Länge verwenden, in der 
Weise, dafs sie fiir Fische dieselbe Länge in Dewarra geben, wie die 
Fische selbst lang sind; wenn man auch in anderen Gebieten der Er- 
scheinung begegnet, dafs das gleich« Mais zweier Dinge als wertgleich 
gilt., ein Mais Getreide z. B. als wertgleich mit demselben Mals von 
Kaurim uschein '), — so haben wir hiermit offenbar die primitivste 
Stufe der Wertgleichsetzung, eine Stufe, auf der die Wertgleichbeit 
noch durch die quantitative Gleichheit gegeben erscheint, und der 
gegenüber „eine Wert Vergleichung, die nicht auf quantitative Kongruenz 
hinausläuft, einen höheren geistigen Prozefs darstellt*, 

Was nun diese sich über die blofsen Qnan titäts Vorstellungen er- 
hebende Wertvergleich ung an laugt, so ist es auf Grund neuerer 
Forschungen, namentlich von BinnnwAV 3 ), überaus wahrscheinlich, tials 
sich auf primitiver Kulturstufe zwischen allen Gegenständen, welche 
freies Eigentum und mithin tauschbar geworden waren, konventio- 
nelle Wertverhältnisse ausgebildet haben, die als Normen für 
den T autsch verkeh r galten, lind die offen bar nur ganz langsamen Ver- 
einbarungen unterlagen. Beobachtungen, die bei jetzt noch halbwilden 
Völkerschaften gemacht worden sind, bestätigen diese Annahme. So 
galt im alten Griechenland und in Irland ein männlicher Sklave gleich 
drei Kühen, und so bestehen heute noch bei zahlreichen halbwilden 
Völkerschaften Afrikas und der Stidsee interessante Wertskalen, die 
aus den wichtigsten Tatischgütern bestehen. Bdoewat und Schuh» 
geben eine ganze Anzahl von Beispielen. Letzterer giebt z. B. nach 
Mölmes (Reise nach dem Innern von Afrika) für Boildu im westlichen 
Sudan folgende Werttabelle ; 

1 Sklave — 1 Doppelflinte und i Flaschen Pulver 
— n Ochsen 
= tot) Stück Zeug; 

! Schnur Glasperlen — I Kürbisflasche voll Wasser 
= I Mafs Milch 
— i Arm voll Heu: 
i Schnüre Glasperlen — 1 Mais Hirse, 


li Vergl. Simmul a. b. 0. rt. tot; Schuhtz. Gmudrifs einer Ent#teluuigsigesClii eilte 
des Geldes. 1S9S. S. SO und dir dort, zitierten Publikationen. 

2) Stellt fiiDGEWJtY, The orjgin nf metallic currency. 1M!2, 
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ln Darfour in Centralafrika soll heute noch folgende Wertskala 
bestehen , deren Grundlage der männliche Sklave von bestimmter 
normaler Gröfse ist. Ein solclier Sklave gilt gleich 30 Stücken Baum- 
wollgewehe von bestimmter Länge, gleich « Ochsen, gleich 1 0 spanischen 
Dollars von bestimmtem Gepräge. Das System wird ergänzt durch 
Zinn ringe, Perienschnüre u. s. w. 

Wie sicli diese Wertverhältuisse gebildet haben, welche Bolle 
dabei die Vorschriften über die Leistungen an die Priester und die 
Häuptlinge gespielt, haben, ist nicht festzusLellen. Dagegen erscheint 
es sehr begreiflich . daft solche festen Wertverhältnissö entstanden 
sind. Je lebhafter uml feiner der Handel entwickelt ist. um so 
empfindlicher ist das Bewert tings Verhältnis der einzelnen Güter; je 
schwächer und primitiver der ganze Verkehr, desto schwerfälliger ist 
die Preisbewegung. Wir brauchen nur die Preisentwicklung an der 
Börse, dem feinsten Organ des modernen Handels, zu vergleichen mit 
derjenigen in entlegenen und verkehrsarmen Provinzen, wo es heute 
noch herkömmliche Preise und herkömmliche Löhne giebt, von denen 
man nur ungern und gezwungen abweicht Hier herrscht das Herkommen 
als allgemeine Norm, dort die individuelle Abwägung in jedem Eiuzelfäll 

Es ist wahrscheinlich, dafs diese herkömmlichen We rt Verhältnisse 
alle Güter umlulsteu, die überhaupt veränderliches Eigentum waren. 
Die feste gegenseitige Bewertung der Güter ist eine wesentliche Er- 
leichterung des Tauscha, weil sie die schwierige Aufgabe der Wert,- 
bemessung für die einzelnen Tauschakte überflüssig macht. Ja es ist 
möglich, dafs der Tausch in größerem Umfang überhaupt nur durch 
die Festlegung der Tauschverhältnisse durch die obrigkeitliche oder 
priesterÖche Gewalt ermöglicht wurde, da nur durch solche Normen 
die Schwierigkeit überwunden werden konnte, die in dem Mangel eine« 
jeden greifbaren Anhaltspunktes für die Wertgleichsetzung verschieden- 
artiger Güter bestand. Weit über die primitiven Zeiten hinaus, von 
denen liier die Rede ist. war für den Handel eine objektive Norm der 
Tausdi Verhältnisse und Preise ein Bedürfnis, dem Preistnxeu und ähn- 
liche Einrichtungen entsprachen. 

Man hat nun in den durch traditionelle Wert Verhältnisse ver- 
bundenen Gütern die erste Erscheinungsform des Geldes selten wollen 
(Bum k way und tibiz). Aber diese Annahme ist mindestens solange 
nicht zutreffend, als die Wertskala sämtliche überhaupt tausch baren 
Güter uinfafst; solange das der Fall ist, haben sich das Geld und die 
übrigen Güter noch nicht differenziert; es fehlt noch das wesentliche 
Merkmal, dafs einzelne Güter aus dem ganzen Kreis der tausch baren 
Objekte vorzugsweise dazu verwendet werden, den Austausch der andern 
zu vermitteln, dafs sie eingefauselit werden nicht um ihrer selbst, willen, 
sondern um gegen andere Waren wieder ausgetauscht zu werden. 
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Das Geld nmiste sieb also ans den Eigentum darstellenden und in 
herkömmlichen Austausch verl lältnissen stehenden Gütern erst entwickeln. 
Wir müssen uns diese Entwicklung so vorstellen, dal's zuerst Güter, 
welche dem Gebrauch dienten, gelegentlich und nebenbei auch als 
Tauschmittel verwändet wurden. In Betracht kamen dafür wohl überall 
anfänglich nur solche Dinge, die nicht dem unmittelbaren Verbrauch 
dienen, sondern dem längeren Gebrauch. Der Wilde und Halbwilde 
zeichnet sich ans durch mangelhafte Vorsorge für die Zukunft, Ist, 
ihm das Glück günstig, hat er eine gute Kriegsbeute oder Jagdbeute 
oder einen reichen Fischzug gemacht, dann lebt er in Saus und 
Braus, solange die erworbenen und erkämpften Vorräte reichen : dann 
leidet er wieder Mangel, Erlegtes Wild, Fische und Früchte werden 
so rasch wie möglich verzehrt. Dagegen können sich Seliinuekgegen- 
stände jeder Art, wie Ringe und Spangen aus Gold oder Bronze. Perlen 
und Muscheln, Waffen und kostbare Geräte, Sklaven und Sklavinnen. 
Viehherden u. s. w., im Besitz des Einzelnen in greisen Massen an- 
sammeln. Jedermann wird solche Dinge im gegebenen Falle gerne 
eintauschen, zunächst in der Absicht, sie zu behalten und für sielt zu 
gebrauchen; im Notfall jedoch, oder wenn ihn etwas Anderes mehr 
lockt, wird er sich entschließen, diese Dinge im Austausch gegen andere 
wieder fort, zugeben. So tragen die indischen Frauen bis in unsere Zeit, 
hinein ihren ganzen Geldbesitz in Form von Silberschmuck am eigenen 
Leib. d. h. das Silber dient ihnen als Schmuck, solange sie nicht ge- 
nötigt. sind, es als Geld zu verwenden. 

Je mehr dann in der weiteren Entwicklung der Tausch den Zu- 
stand der Eigenproduktion durchsetzte und dadurch zu einer Verfeine- 
rung der Arbeitsteilung führte, desto mehr mufsten die Schwierigkeiten, 
welche auch schon unter den einfachsten Verhältnissen dem direkten 
Austausch entgegenstehen, zur planmäßigen Benutzung gewisser Güter 
als Tauschmittel führen. Je mehr sich der Kreis der tanschbarcn 
Güter erweitert, desto seltener wird der Fall, daik sich zwei Leute 
begegnen, von denen jeder gerade das überflüssig hat. was der andere 
begehrt, und Von denen jeder gerade die Menge überflüssig hat, welche 
der andere als Gegenwert für seine Ware verlangt. Die wachsende 
Schwierigkeit des direkten Austausche mußte dazu führen, daß man 
das Ziel auf Umwegen zu erreichen suchte. Die Schwierigkeit war 
nur zu überwinden, wenn diejenigen, welche bestimmte Waren über- 
flüssig hatten, gegen diese zunächst solche Waren eintauschten, von 
denen sie erwarten durften, dals sie für dieselben jederzeit die von ihnen 
wirklich benötigten Dinge erhalten könnten. Die früher nur gelegent- 
lich zum Austausch verwendeten Güter wurden mehr und mehr plan- 
mäßig für den Zweck des Austausch* augesammelt. 

Wenn wir diejenigen Dinge betrachten, welche nach historischen 
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Überlieferungen in den Anfangsstadien der Verl&lirs Wirtschaft. bei den 
einzelnen Völkern als Geld fungiert haben, oder welche heute noch 
bei halbwilden Völkerschaften Gelddienste versehen, dann erhalten wir 
eine bunte Auswahl der verschiedenartigsten Gegenstände. Die be- 
sonderen wirtschaftlichen Verhältnisse der einzelnen Stämme und 
Völker, das Verwiegen der Jagd, der Viehzucht, des Ackerbaus, der 
Reichtum an bestimmten Metallen, die Berührung mit andern Völkern 
und Stämmen auf dem Wege des Handels üben ihren Einfluß: auf die 
Verwendung bestimmter Güter zu Geldzwecken aus. Dazu kommen 
-Satzungen der weltlichen und geistlichen Obrigkeit, durch welche die 
Leistung von Abgaben und die Entrichtung von Vermögensbufsen in 
bestimmten Gütern vorgeschrieben wird. Auch mystische und religiöse 
Vorstellungen aller Art sind häufig mit im Spiel und erzeugen mit- 
unter absonderliche Bildungen auf dem Gebiet des primitiven Geld- 
wesens. Bei JägeryBlkern kommen als Tauschmittel vor allem Waffen 
in Betracht, bei Hirtenvölkern das Vieh, bei Stämmen, die mit fremden 
Kauffeuten Handel treiben, die ein- und auszii tauschen den W oran Un- 
mittelbar dem Konsum dienende Waren, wie Getreide, Reis. Thee. 
Kakaobohnen, Tabak, getrocknete Fische, Salz tmd ähnliche mehr, er- 
füllen aus den bereits angedeuteten Gründen meist erst in vorge- 
schrittenen Stadien der wirtschaftlichen Entwicklung die Funktionen 
von Tausch mittein. Die Produkte selbst schon setzen einen regelrechten 
V irtschaftsbetrieb voraus, und ihre Verwendung als Geht ist häufig 
in Fällen eingetreten, wo der Gebrauch von Metallgeld bereits bekannt 
war, die metallischen Unilaufsmittel selbst aber fehlten und durch 
Produkte der erwähnten Art ersetzt werden sollten, so z. B. noch am 
Ende des IS. Jahrhunderts in manchen Gebieten der Vereinigten 
Staaten von Nordamerika. 

Neben den genannten Gütern hat sich eine Gruppe von Waren 
.allenthalben frühzeitig zum Tauschmittel herausgebildet: diejenigen 
Gegenstände, welche als Schmuck Verwendung linden können, so kost- 
bare Steine, Schm uckgegen stände aus Bronze und Edelmetall; auch die 
Kaurimuscheln sind wahrscheinlich durch ihre Verwendung z« .Schmuck- 
zwecken zu ihrer Funktion als Geld hiudurebgegangen. Weitaus am 
wichtigsten von allen Stoffen, die zur Herstellung von Schnmckgegen- 
ständen dienten, sind für die Entwicklung des Geldes die Edelmetalle 
Göhl und Silber geworden: sie haben im Lauf der Zeit mehr und mehr 
die übrigen Güter aus der Rolle als Taufichmittel verdrängt. 

Zu merkwürdigen Bildungen hat hei gewissen halbwilden Völkern 
die Verbindung mystischer Vorstellungen mit dem Gelde geführt, Selt- 
samkeit des Ursprunges, hohes Alter, Einholung des Geldes aus ent- 
fernten Gebieten und unter bestimmten Ceremohien, irgendwelche Ver- 
bindungen mit dem Totenkultus und dem Geisterglauben. - - das alles 
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verleiht vielfach hei halbwilden Völkern Gegenständen, die an and für sich 
wertlos sind, ein geheimnisvolles Ansehen. 80 leitet das merkwürdige 
Scherbengeld der Palau- Inseln seinen Wert von seinem hohen Alter 
und seinem angeblich himmlischen Ursprung ab. Das Steingeld der 
Insel Yap, mühlsteinartige Aragonitplatten von verschiedener Größe, 
wird unter großen Gefahren von den Palan - Inseln eingeholt. Die 
Bewohner des Bismärckarchipels pflegten, ihr Muschelgeld zu ganz 
bestimmten Zeiten aus bestimmten Bezirken der Nordküste von Neu- 
pommern zu beschaffen. 

Wenn nun die als Tauschmittel dienenden Güter eine Auswahl 
aus dem ganzen Kreis der Tauschobjekte darstellten, so standen auch 
sie naturgemäß unter der Herrschaft der herkömmlichen Wert Verhält- 
nisse, welche sich über die Gesamtheit der Tauschgüter erstreckten. 
Die traditionellen Wertverhältnisse schufen liier aus den verschieden- 
artigsten Gütern, aus Sklaven, Hindern, Schafen, Edelmetall ringen und 
-Spangen, Muscheln, Fellen, Salz ti. s. w., gewissermaßen ein einheit- 
liches Geld System. Aber diese primitiven Geldsysteme dürfen nicht 
unter einem uiisern heutigen Geldsystemen entlehnten Gesichtspunkt 
betrachtet werden; die Grenze zwischen Tauschmittel und Tauschgut 
war vollkommen flüssig, das Geld stand den Waren noch nicht gegen- 
über wie eine in sich geschlossene Einheit der Vielheit; ferner ent- 
sprach den festen Wert Verhältnissen zwischen den einzelnen als Tausch- 
mittel dienenden Gütern durchaus nicht immer die Vertretbarkeit, 
durch welche die einzelnen Geldarten erst zu einem Geldsystem ver- 
einigt. werden. Wir begegnen vielmehr einer gewissen Rangordnung 
der einzelnen Geldarten, vermöge deren kostbare Güter nur durch 
entsprechend kostbare Tanschmittel einge tauscht werden können, 
während anderseits kostbare Täuschmittel nur zum Eintausch ent- 
sprechend wertvoller Waren, nicht aber zum Ankauf großer Mengen 
geringwertiger Gegenstände verwendet werden dürfen. Bo konnte man 
in Afrika vielfach Sklaven nicht mit geringwertigen Tauschmitteln 
kaufen, sondern nur mit bestimmten kostbaren Gegenständen, wie 
Elfenbein oder Gewehren und Schießpulver. In Angola kann Elfenbein 
nur gegen Schiefspulver und Gewehre eingehandelt werden, ln 
Betschuanaland soll Rindvieh nicht gegen den sonst als Tauschen ttel 
gebräuchlichen Tabak, sondern mir gegen Eisen und Zeuge käuflich 
; sein. Ebenso soll in gewissen Teilen Westafrikas Gold nicht für Glas- 
waren, Tabak u. s. w. erhältlich sein, sondern nur für Kleiderstoffe. Salz, 
oder Bernstein. Auch für den Kauf von Frauen sind stellenweise nur 
ganz bestimmte Tauschmiltel zulässig.') 

Die einzelnen Arten der Tftuschmittel sind liier also trotz der 
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zwischen ihnen bestehenden herkömmlichen Wert Verhältnisse tu ihrem 
Verhältnis zu einander nicht lediglich auf eine quantitative Beziehung 
reduziert, es bestehen vielmehr zwischen ihnen noch gewisse qualita- 
tive Unterschiede, die sie noch nicht in einem Ge hl System untergeben 
lassen. Der jeder speeifischen Qualität entbehrende Geldcharakter ist 
bei diesem Kreis von Tausch mittein noch nicht atisgebildet. 

Nicht als Geld angesehen werden dürfen bestimmte Güter, deren 
Besitz zwar Macht und Ansehen verleiht, die aber im allgemeinen 
nicht als Tausch mittel dienen, sondern sich oft geradezu durch ihre 
Unveräußerlichkeit auszeiebneu, die aber wegen ihrer Ähnlichkeit mit 
bestimmten Formen des Geldes mitunter gleichfalls als Geld angesehen 
worden sind. Hierher gehören z. B. die „feinen Hatten“ auf Samoa. Von 
diesen hat jede ihre mehr oder minder sagenhafte Geschichte, und nach 
der Bedeutung derselben richtet sich ihre Wertschätzung und das An- - 
sehen, das ihr Besitz verleiht. Hie sind ein wertvolles Besitztum der 
samoaniseben Familien verbände, aber sie fungieren nicht als Tausch - 
mittel, Hie wurden vielmehr bei jeder neuen Konigswahl unter be- 
stimmten, meist zu blutigen Fehden fahrenden Ceretnonien neu verteilt, 
und biteben dann bis zur nächsten Königs wähl im Besitz eines 
und desselben Familien verband es. Wie wenig sie als Geld, als Ver- 
kfihrsinstrumeut in irgend welchem Sinne aufgefaßt werden können, 
zeigt ein in den Akten des Gouvernements von Samoa befindliches 
Schreiben des „hohen Häuptlings“ Mataafa, in welchem der Gouverneur 
gebeten wird, die Hatten als unplgndbftr zu erklären, da sie heilig 
seien und für den Samoaner denselben Wert hätten, wie Orden und 
Ehrentitel für die Deutschen. - Auch das sogenannte Steingeld von 
Yap, das schon wegen seiner Schwere durchaus ungeeignet ist, Geld- 
funktionen zu verrichten, wechselt — wenigstens in seinen greiseren 
■Stücken — nur in den seltensten Fällen seinen Besitzer; die Bestim- 
mung der größeren Stücke liegt offenbar weniger in der Verkehrs- 
Vermittlung als darin, dafs ihr Besitz, ähnlich wie auf Samoa der 
Besitz von feinen Hatten, großes Ansehen verleiht. 

$ 4. Die Edelmetalle als allgemeines Tausch mittel. 

Wie bereits erwähnt, rinden sielt unter den als Tausch mittel dienen- 
den Gütern fast überall frühzeitig Metalle, namentlich die Edelmetalle 
Gold und Silber, neben ihnen vor allem Kupfer und Bronze, Eisen, 
vielfach auch Zinn. Das Schnmckbediirfhis, dem hauptsächlich die 
Edelmetalle dienen, ist ebenso früh und allgemein entwickelt, wie 
anderseits das Bedürfnis nach Wallen und Werkzeugen, weichem die 
unedlen Metalle genügen; die daraus hervorgehend« allgemeine Be- 
gehrtheit hat die Metalle als besonders geeignet zum Tausch mittet 
erscheinen lassen. 



I. Kapitel. Laie Entstehung des Geldes. §4. 


1 !/ 


Gold umi Silber begegnet uns als Tausehmittel in der frühesten 
unser» Forschungen zugänglichen Zeit bei den Assyriern, Babyloniern 
und Ägyptern, Für Griechenland bezeichnet Pi.utabch das Eisen als das 
früheste allgemeine Tauschmittel. und in dem konservativen Sparta hat 
sich das Eisengeid noch bis in spätere Perioden hinein erhalten, in 
Italien hat von allen Metallen am frühesten das Kupfer Gelddienste 
versehe». Zinngeld finden wir namentlich hei den Malayen , deren 
Land sich durch einen großen Reichtum au diesem Metall auszoidmel. 

Überall jedoch haben mit fortschreitender Kultur die Edelmetalle 
den Vorrang gewonnen und immer ausschließlicher die Funktionen 
des Geldes in sich verkörpert. Neben ihnen sind unedle Metalle, 
namentlich Kupfer, nur in geringem Umfang zur Ergänzung des Gehl- 
systema durch kleine Stücke beibehalten worden; alle übrigen Waren, 
die ursprünglich Gelddienste versahen, haben diese Stellung gänzlich 
verloren. 

Man bat oft diese Entwicklung als etwas Wunderbares mul Uner- 
klärliches angesehen und einen inneren Widerspruch darin gefnuden. 
dal's gerade die Edelmetalle, die keinem dringenden Bedürfnis, 
sondern nur dem Sclimuckbedürfnis und der Eitelkeit dienen, zu der 
hervorragenden und beherrschenden Stellung im wirtschaftlichen Ver- 
kehr gekommen sind, die das Geld entnimmt, und daß .Jedermann 
bereit ist, die au sieh entbehrlichen Edelmetalle im Austausch für die 
allernot wendigsten Bedarfsgüter anzunehmeit. 

Aber dieser Widerspruch ist nur ein scheinbarer. Wie ein ge- 
naueres Eindringen zeigt, verdanken es die Edelmetalle gerade ihrer 
relativen Entbehrlichkeit, verbunden mit ihrer Schönheit, ihrer Selten- 
beit und anderen Eigenschaften, dais sie zum Geld der Kulturwelt 
geworden sind. 

Ihre Schönheit und Formbarkeit lassen sie als Rohstoff für Schmuck - 
gegenstände und für Geräte aller 1 Al t — ganz unabhängig vom Urteil 
über ihre „Nützlichkeit“ - allgemein begehn erscheinen. Obwohl 
nirgends ein zwingendes Bedürfnis nach Edelmetallen besteht, wie etwa 
nach Nahrung und Kleidung, so ist doch dir Nachfrage nach Gold und 
und Silber zu Luxuszwecken viel weniger begrenzt, wie die Nachfrage 
nach den für die Erhaltung des Lebens notwendigsten Gütern. An Nah- 
rung mehr nulkuhäufen, als man in absehbarer Zeit zur Sättigung bedarf, 
daran bat Niemand ein Interesse. Für die Aufhäufung von Schmuck- 
und Prunkstücken dagegen giebt es keine Schranken. Der menschliche 
Magen hat eine begrenzte Aufnahmefähigkeit, das Schmnekbedürfnis, 
die Eitelkeit und die Prunksucht dagegen keimen keine Sättigmigs- 
grenze. Derjenige, welcher Überfluß an den notwendigsten Bedarfs- 
gütern hatte, war deshalb stets geneigt, dafür edle Metalle, verarbeitet 
oder unverarbeitet einzutanschen. deren Besitz der Eitelkeit schmeichelt 
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und Ansehen verleiht; und deshalb konnte man von den Edelmetallen 
erwarten, dafs man für sie jederzeit die benötigten und anderwärts 
überflüssigen Waren würde erhalten können. Die Unentbehrlichkeit 
der Nahrungsmittel u. s, w. erstreckt sich für den Einzelnen immer 
nur auf ein begrenztes Quantum: darüber hinaus sind sie absolut über- 
flüssig, ja wegen der Mühe und Gefahr der Aufbewahrung sogar lästig. 
Bei den Edelmetallen jedoch entspricht gerade ihrer Entbehrlichkeit 
die ganz allgemeine und quantitativ unbegrenzte Begehrtheit und Ver- 
wendbarkeit. 

Die Edelmetalle besitzen ferner eine nahezu unbegrenzte Wider- 
standsfähigkeit gegen zerstörende Einflüsse, Gold und Silber werden 
weder vom Wasser noch von der Luft angegriffen; sie verlieren im 
Feuer nur bei ganz hohen Temperaturen von ihrer Substanz; Gold 
löst sich nur in Königswasser (3 Teile Salzsäure und l Teil Salpeter- 
säure) und wird nur von Chlor, Brom und wenigen andern Chemikalien 
angegriffen, während Silber in Salpetersäure und konzentrierter Schwefel- 
säure löslich ist und von Salzsäure angegriffen wird. Auch den physi- 
kalischen Einflüssen der Reibung gegenüber zeigen sich die Edelmetalle, 
namentlich wenn sie einen passenden Zusatz anderer Metalle erhalten 
{Legierung), sehr widerstandsfähig. Infolge dieser Eigenschaften lassen 
sich die Edelmetalle, ohne sich in ihrer Substanz zu verändern, beliebig 
lange aufbewähren. Sie finden deshalb besonders leicht Annahme als 
Gegenwert für die übrigen Güter, weil in ihnen nicht, wie in den 
dem raschen Verderb ausgesetzten Waren, der Zwang liegt, sie alsbald 
zum eigenen Konsum oder zu einem abermaligen Tausche zu verwenden. 

Des weiteren ist die Beschaffenheit der Edelmetalle eine durch- 
aus gleichartige in jedem einzelnen Stück, einerlei au welchem Ort 
das Metall gewonnen ist. Das trifft zwar streng genommen auch für 
die unedlen Metalle, wie das Kupfer, zu, nur da Fs hier die stets vor- 
handene Beimischung anderer Metalle zu Unterschieden fährt, deren 
Beseitigung im Wege der Affinierung — im Gegensatz zu den Edel- 
metallen — die Kosten nicht deckt. Die gleichartige Beschaffenheit 
der Edelmetalle bewirkt, da Fs Unterschiede der Qualität nicht abzu- 
wägen sind, dafs gleiche Gewichtsmengen desselben Metalls stets gleiche 
Werte darstellen und sich deshalb gegenseitig restlos ersetzen und ver- 
treten können. 

Eine für die Geldfnnktion der Edelmetalle sehr wesentliche Eigen- 
schaft ist. ferner ihre unbegrenzte Teilbarkeit.. Man kann die Edel- 
metalle sehr exakt in die denkbar kleinsten Teile zerlegen und beliebig 
viele kleine Metalls tückcken jederzeit und ohne nennenswerte Kosten 
wieder zu einem greisen Klumpen z usanun enschmel zen. Die letztere 
Möglichkeit sorgt dafür, dafs der Wert verschieden grolber Edelmetall- 
stücke stets ihrem Gewicht entspricht, dafs mithin die Teilung in kleine 
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Stücke keinen Wertverlust mit sieh bringt. Nur diese Eigenschaft 
ermöglidit es, fast ohne Einschränkung beliebig grobe Werte darzu- 
stellen, im Gegensatz zu Gütern, die ihrer Natur nach unteilbar sind, 
wie etwa ein Sklave, oder bei denen die Teilung eine grofse Wert- 
verringerung involviert, wie bei Diamanten, bei denen es bisher mir 
gelungen ist, aus einem groben mehrere kleine zu machen, nicht aber 
aus mehreren kleinen einen groben. Eine besondere Folge der Form- 
barkeit der Edelmetalle ist ihre Eignung zur Annahme eines Gepräges, 
durch das von autoritativer Seite Feinheit und Gewicht, der einzelnen 
Stücke beglaubigt werden kann. Die grobe Wichtigkeit dieser Eigen- 
schaft soll Später erörtert werden. 

Außerdem kommt in Betracht die relative Seltenheit und diu 
daraus resultierende Kostbarkeit, der Edelmetalle. Ihr specifischer Wert 
ist ein hoher, da der vorhandene Bestand gegenüber der allgemeinen 
Begehrtheit ein beschränkter ist und durch die Neugewinnung nur in 
langsamem Tempo vermehrt werden kann. Anderseits ist doch der 
vorhandene Bestand groß genug, um den Edelmetallen in ausreichen- 
dem Umfang die Funktion als Geld zu ermöglichen, infolge des hohen 
Wertes in geringem Gewicht und Volumen stellen sich bei den Edel- 
metallen die Kosten der Aufbewahrung und des Transports ganz be- 
trächtlich niedriger als bei den meisten andern Waren, und dadurch 
wird sowohl ihre Annahme als auch ihre Verausgabung im Tausch- 
vei'kebr. sowohl ihre Erhaltung in ruhendem Zustande als auch ihre Be- 
wegung ganz außerordentlich erleichtert. 

Als eine ganz besonders wichtige Qualität kommt schließlich noch 
hinzu die relative Wmlbestiindigkeit der Edelmetalle, die sich ihrer- 
seits aus einigen der bisher aufgezählten Eigenschaften ergrabt. 

Diese Wertbeständigkeit steht zunächst in einem doppelten Zu- 
sammenhang mit der substantiellen Widerstandsfähigkeit der Edel- 
metalle gegen chemische und physikalische Einwirkungen. Durch diese 
Widerstaudsfähigkeit sind einmal alle diejenigen Wertveränderungen 
ausgeschlossen, die sich bei anderen Gütern aus der unvermeidlichen 
Veränderung der Substanz selbst ergeben. Zweitens sammeln sich 
infolge der Dauerhaftigkeit der Edelmetalle die Ergebnisse der Edel- 
nietaligewiimung zu Massen an, denen gegenüber die jährliche Neu- 
produktion selbst unter den günstigsten Verhältnissen nur einen kleinen 
Bruchteil ausmacht. Je rascherem Verderben oder Verzehr ein Gut 
ausgesetzt ist, desto großer ist im allgemeinen das Verhältnis der je- 
weiligen Neuprodukten zum vorhandenen Bestand, desto stärker ist 
die Einwirkung der Schwankungen der Neuprodukt] dB auf den Preis. 
Während z. B. beim Getreide der jeweilige !•£ in teert rag den noch vor- 
handenen Vorrat aus früheren Ernten meist beträchtlich übersteigt, 
mithin das Jahr für Jahr verfügbare Getreidequantum und damit 
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auch fler Getreidepreis in erster Reihe von den Stshwankungeh des 
Emteausl'alls abhängt, hat selbst die ungewöhnlich große Gold Produktion 
dei* letzten Jahre (1000 — 1300 Millionen Mark) jährlich nur etwa 
ä Prozent, des auf 20—23 Milliarden Mark zu schätzenden monetären 
Goldbestandes der Welt betragen und vielleicht, nur halb soviel im 
Verhältnis zu dem gesamten aus Geld und Gold waren bestehenden Geld- 
vorrat. Die Dauerhaftigkeit der Edelmetalle giebt also der verfüg- 
baren Menge eine außerordentlich große Beständigkeit gegenüber den 
Schwankungen der Nguproduktum. Nur eine sieb «tf tauge Zeiträume 
erstreckende ungewöhnlich hohe oder niedrige Edelmetall Produktion 
kann mithin einen merkbaren Einftufs auf die Wertgestaliniig der Me- 
talle ansüben. 

Diese . bedeutsame Wirkung der Dauerhaftigkeit der Edelmetalle 
wird verstärkt durch gewisse Folgen, die sich aus dem Luxos&arakter 
von Gpld und Silber ergeben. Es ist eine bekannte Tbatsache, daß 
die Preisschwankungen am heftigsten sind bei den unentbehrlichsten 
Bedarfsgütern, und dafs sie umsomehr abnehmen, je eutbehrlicber ein 
Gut ist. Bei Luxusartikeln genügt eine geringere Preisverminderung, 
als bei den unentbehrlichen Dingen, um das gestörte Verhältnis von 
Angebot und Nachfrage wieder in Übereinstimmung zu bringen. Weil 
der Bedarf an Brot, keine wesentliche Einschränkung verträgt, weil 
Jedermann lieber auf alles Andere verzichtet» als verhungern will, deshalb 
sind liier ganz andere Preiserhöhungen notwendig, um den auf Grund 
des verfügbaren Vorrates nicht zu befriedigenden Teil der Nachfrage 
auszuschalten, als bei Luxusgegenständen, auf die Jedermann am leich- 
testen verzichten kann. Anderseits ist der Verbrauch und Bedarf an 
den unentbehrlichsten Dingen, wie oben bereits gezeigt wurde, an» 
wenigstens steigerungsfällig; ein starkes Mehrangebot von Nahrungs- 
mitteln li. s. w. kann sich deshalb, namentlich wenn sie leichtverderb- 
Hcb sind, nur durch ganz unverhältnismäßig; viel größere Preisherab- 
setzungen Absatz verschaffen, als ein vermehrtes Angebot, von Luxus- 
artikeln. für welche eine Schranke der Aufnahmefähigkeit überhaupt 
nicht existiert. Durch diese Verhältnisse erscheint die Wertbeständig- 
keit der Edelmetalle, für welche ihre substantielle Dauerhaftigkeit die 
erste Voraussetzung und ein äußerliches Symbol ist, in ganz besonders 
hohem Grade gewährleistet. 

Wenn auch einzelne der aufgezuhlteu Eigenschaften bei anderen 
Objekten in gleichem oder gar in höherem Mäße gegeben sind, so 
findet sich doch eine derartig glückliche und vollkommene Vereinigung 
nur bei den Edelmetallen. Wenn z. B. den Diamanten die Kostbarkeit 
in höherem Maße eigen ist. so besitzen, sie dafür die Unzerstörbarkeit 
nur in geringerem Grades, und die Formbarkeit geht ihnen völlig ab. 
Durch die Vereinigung der anfgezählten Eigenschaften sind die Edel- 
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iiietalle in der Eignung zur Verrichtung von Geldfunktioneh allen an- 
deren Gütern überlegen, und sie haben infolgedessen die anderen Geld- 
iirten, von denen namentlich das Viehgeld fast Überall eine grotee Rolk* 
gespielt lutt. allmählich verdrängt; freilich nicht in der Weise, dafs dir 
klare Erkenntnis ihrer Vorzüge irgendwo und irgendwann zu einem 
ausgesprochenen Beschlufs, sie allein als Tausch mittel zu benutzen, 
geführt hätte; vielmehr hat sich die ihnen innewohnende Eignung zu 
diesem Zwecke ganz von selbst Geltung verschallt. Indem jeder Ein- 
zelne tbat, was ihm für seine persönlichen Interessen zweckmäßig 
erschien, kam die Gesamtheit immer mehr zur atßschliefsltdien Be- 
nutzung der Edelmetalle zur Tausch Vermittlung. 

Das 1 nbewufste dieser Entwicklung tritt am meisten hervor, wenn 
man erwägt, dafs neben den positiven Vorzügen der Edelmetalle vor 
allen anderen Tausch mit teln auch ein negatives Moment die Entwick- 
lung bestimmte. Durch den gesamten Fortschritt dev Volkswirtschaft, 
beruhend auf der immer weiter gehenden Arbeitsteilung, meisten die 
wichtigsten der anfänglich neben den Edelmetallen als Tausehmittel 
fungierenden Güter ganz von seihst ausgeschaltet werden. Wir brauchen 
nur an die neben den Edelmetallen wichtigste Kategorie der Tausch- 
mittel, an das Viehgeld, zu denken. Es ist ohne weiteres klar, dal's 
das Viel» nur bei Nomaden und Hirtenvölkern die Dienste als allge- 
meines Tauschmittel versehen kann. Nur wo die Bedingungen für 
die Viehhaltung fiir .ledermann so gut wie unbegrenzt gegeben sind, 
kann das Vieh in greisem lfm fang den Dienst als Tauschmittel ver- 
sehen. Schon mit der Einführung und Ausdehnung des Ackerbaues 
werden jedoch die Bedingungen für die Viehhaltung beschränkt; sie 
werden cs immer mehr, je mehr sich die einzelnen Berufe von einander 
scheiden, und jo mehr sich einzelne Berufszweige von dem unmittel- 
baren Zusammenhang mit dem Grund und Boden loslösen. Gerade für 
diejenigen Berufe, welche späterhin die Geld Wirtschaft, am meisten 
nusgebildet haben, für die städtischen Gewerbe, fehlen die Voraus- 
setzungen für ein Viehgeld vollständig. Wie kann ein Handwerker, 
der keinen Grundbesitz und kein Weiderecht hat, Ochsen und Kühe 
im Austausch gegen seine Erzeugnisse an nehmen ! 

Bo muteten allmählich alle diejenigen Güter, deren Gebrauchswert 
und deren Aufbewahrung von beruflichen Voraussetzungen abhängig 
ist. als Tauschmittel in Wegfall kommen, und es mufste sich ganz von 
selbst ergeben, dals die Edelmetalle, deren Verwendbarkeit und Auf- 
bewahrungsmöglichkeit au keine berufliche Voraussetzung gebunden 
ist, und deren natürliche Eigenschaften ihre Annahme im Austausch 
gegen andere Waren so sehr befördern, immer mehr zum allgemeinen 
und zun! alleinigen Tausrhuiittel wurden. 
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$ 5. Die Erfindung der Münze. 

läei allen den natürlichen Vorzügen, welche die Edelmetalle zum 
allgemeinen Taüschmittel geeignet machten, stand der Ausdehnung 
ihres Gebrauchs zu Geldzwecken ein starkes Hindernis entgegen. Bei 
der grofsen Kostbarkeit des Silbers und namentlich des Goldes kam 
es in besonders hohem Grade auf die genaue Feststellung des Gewichtes 
und der Beschaffenheit der Edelnietn] Istiickcheu an. Solange die meisten 
Mitglieder eines Stammes -Jäger waren, wufsten sie den Wert von 
Waffen und .Tagdgerät. aller Art sachverständig zu prüfen : solange 
die meisten Stammesgenossen i IMen waren, konnten sie ein Kind oder 
eine Ziege mit kundigem Blick abschätzen, Niemals aber war ein 
nennenswerter Bruchteil eines Volkes sachverständig bei der Prüfung 
von Edelmetallen, Schon das genaue Wiegen macht, auch nachdem 
die Goldwage erfunden ist, grafte Schwierigkeiten. Noch viel schwie- 
riger aber ist die Feststellung, ob und wieviel unedles Metall dem 
Gold oder Silber bejgemiseht ist. Das Aussehen der Metallstückclien 
wird selbst durch relativ grofse Zusätze von Kupfer nur immerklich 
verändert, und auch die grofse specifische Schwere der Edelmetalle, 
namentlich des Goldes, ist kein ausreichender Schutz gegen die be- 
trügerische Beimischung anderer Metalle von geringerem Wert, Es 
ist deshalb ein auf besonderen Kenntnissen beruhendes Probierverfahren 
notwendig, um festzuätellen, wie viel reines Edelmetall ein Barren 
enthält. Die Notwendigkeit des Wiegens und Probierens bei jedem 
einzelnen Tauschakt mufste jedoch die Verwendung der Edelmetalle 
als Taüschmittel stark beeinträchtigen. 

Diese Schwierigkeit führte dazu, die für den Tauschverkehr be- 
stimmten Edelmetalle in eine bestimmte Form zu bringen, in Ringe 
und Barren von bestimmter Feinheit und bestimmtem Gewicht, In 
Babylonien 1 ), wo die Edelmetalle (Gold, Silber nml daneben die Elektron 
oder Wetfsgold genannte natürlich vorkommende Mischung beider 
Metalle) zuerst die Alleinherrschaft als Gehl gewonnen zu haben 
scheinen, wurde nach bestimmten Gewichtseinheiten Edelmetall ge- 
rechnet. Das Gewichtssystem beruhte auf sexagesimalev Teilung: 

1 Talent — (io Minen zu 60 Schekel, ein System, das sich mit gewissen 
Modifikationen später über ganz Vorderasien, Ägypten und Griechen- 
land verbreitet hat, Gold und Silber standen zu einander in dem als 
fest angenommenen Wert Verhältnis von 13 '/a zu I; die Gewichtseinheit 
w'ar für Gold und Silber in de?' Weise verschieden, dafs die (leichtere) 
Mine Gold gleich 10 Minen Silber galt. Auf Grund dieses Systems 

1) Vor gl. Bbaxdir , Müujt-, Müls- mul Gewichtssicstem in Vordcrasien. 1 
IIuLTBcn, Griechische und rüiidsdie Metrologie. ISS2; Euimh» Meyek, Oriental isches 
lind griechischen M ilnziveseu, im Handwörterbuch der Staats Wissenschaften, Bd. Y. 




I. Kapitel- Die Entstehung des Geldes, 5. 


25 


bestand namentlich in Babylonien eine entwickelte Geld W irtschaft und, 
auf dieser beruhend, sogar ein umfangreicher Kredit verkehr, von dem 
sich Zeugnisse in unzähligen Keilinschriften, die unter den Trümmern 
der babylonischen Städte gefunden wurden, erhalten haben. Trotz 
dieser holten Entwicklung ist von Münzprägung für jene Zeit noch 
keine Spur nachzuweisen. Man begnügte sich damit, die Barren nach 
den Unterabteilungen des Gewichtssystems in eine für den Verkehr 
handliche Form zu bringen, in Ziegeln und Stücke von bestimmtem Ge- 
wicht, die kleineren Stücke auch in die Form von -Ringen, von denen 
sich auf ägyptischen Denkmälern zahlreiche Abbildungen erhalten haben. 
Gegen Betrug, namentlich in Bezug auf den Feingehalt, bestand in 
der Herstellung solcher gleichartiger Metallstücke noch keine hin- 
reichende Sicherheit. Der Gedanke der Beglaubigung des Feingehaltes 
und Gewichts der Barren und Ringe durch eine Stempelung, die sich 
ja den Edelmetallen leicht aufprägen läfst, liegt außerordentlich nahe, 
und es ist auffallend, daß inan erst ver h ältnismäfsig spät auf diesen 
Gedanken gekommen zu sein scheint; im alten Babylonien und Ägypten 
kannte man eine solche Stempelung, wie bereits erwähnt, überhaupt 
nicht. Bei den Juden wurde vor dem Babylonischen Exil das Metall- 
geld nur zugewogeti; ebenso bei den Griechen zur Zeit Homers und 
bei den Römern wahrscheinlich bis zur Zeit der Decemvirn (pendere = 
wiegen ; davon expensa, Stipendium u. s. w.). Der chinesische Tael ist 
heute noch nur eine Gewichtseinheit ungeprägten Silbers. 

Die ältesten mit einer gleichartigen Stempelung versehenen Edel- 
metallstückchen stammen, soweit unsre Kenntnis reicht, aus dem klein- 
asiatischen Grenzgebiet der griechischen und orientalischen Kultur und 
gehören dem 7. Jahrhundert vor Christi Geburt, an. Schon Herodot. 
hat behauptet, dafs die Lyder die ersten Menschen gewesen seien, die 
goldene und silberne Münzen geprägt haben. Die neueren 
Forschungen und Münzfunde haben diese Annahme durchaus bestätigt. 
Von Lydien aus scheint sich die Erfindung der Münze rasch über 
Vorderasien und Griechenland verbreitet zu haben, und nach und nach 
hat sie sich die ganze Welt erobert 

Die ältesten lydischeu Münzen, die wir kennen, sind von sehr ein- 
fachem Aufseren; sie sind ovale Met.allpättehen , die auf der einen 
Seite eine Anzahl paralleler Streifen anf weisen, auf der andern einige 
unregelmäßige Vertiefungen, Etwas späteren Ursprungs sind die Stücke, 
die auf der einen Seite ein eigentliches Mi'mzbüd, z. ß. einen Löwen- 
kopf, zeigen, auf der andern Seite an Stelle der unregelmäßigen Ver- 
tiefungen ein Quadrat (quadratum incusum). Es hat lange gedauert, 
bis auch die Rückseite ein vollkommenes Münzbild erhielt (etwa von 
der Mitte des 5. Jahrhunderts an). Als Münzbilder finden wir außer 
Tierköpfen Darstellungen religiösen Inhalts, wie Götterbilder, die auf 
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{len Zusammenhang von Tempeln und Münzstätten, der lange bestanden 
hat, hiudeuten. Inschriften, welche den Hamen des Prägortes oder des 
Münzherm angeben, kommen frühzeitig neben den erwähnten Bild- 
nissen vor. Dagegen ist die Sitte, das Bildnis des Landesherni auf 
die Münze zu setzen, erst in der hellenistischen Zeit aufgekommen. 

Es lag nahe, die ersten Münzen genau nach dein geltenden Ge- 
wichtssystem auszuprägen. Neuerdings ist allerdings die Auffassung' 
vertreten worden, dafs die Münzen vielfach in enge Beziehung zu den 
bereits vor ihrer Entstellung vorhandenen Tausch mittein gesetzt worden 
seien. Wo un geprägt es Metall schon vor der Erfindung der Münze in 
einer durch das Gewichtssystem gegebenen Stückelung als Geld ver- 
wendet wurde, fallen beide Gesichtspunkte zusammen. Wo bei der Ein- 
führung des gemünzten Geldes das Viel die wichtigste Rolle als Geld 
spielte, soll der Hauptmünze häufig ein Metallgehalt gegeben worden 
sein, der dem Wert eines Ochsen entsprechen sollte; und zum äufseren 
Zeichen dieser Wertübereinstimmung sind die ältesten Münzen vielfach 
mit dem Bi hl eines Ochsen u. s. w. versehen. Bei den Römern war 
nicht nur das Gepräge der Kupfermünzen „boum oviumque efligie“ aus- 
gestattet, sondern auch der Name „pecunia“ (von pecus = Vieh) ist 
von dem früheren Viehgelde auf das spätere Metallgeld übergegaugen. 

\\ as den Ktoif, aus welchem die frühesten Münzen geprägt wurden, 
anbelangt. so ist folgendes zu bemerken: 

Die ersten Münzen Lydiens und der griechischen Nordstaaten in 
Kleinasien waren ans Elektron hergestellt, dessen Zusammensetzung 
nach Gold und Silber keine einheitliche ist, dessen Bilberzusntz jedoch 
im Laufe der Zeit von etwa ! /i auf nahezu 2 /a steigt, wohl infolge 
absichtlicher Beimischung; diese Art der Mimzverschlecliterutig konnte 
um so leichter betrieben werden, als offenbar noeli ein zuverlässiges 
Verfahren zur exakten Feststellung des Feingehaltes der Elektron- 
mischung fehlte. Die Elektronmünzen werden durchweg als Gold- 
münzen bezeichnet. 

Silbermünzeu scheinen erst später aufgekommen zu sein und in 
Asien lediglich dem lokalen Verkehr gedient zu haben; das zeigt sieb 
vor allem darin, dafs dort die Silbermünzen in den einzelnen Städten 
nach sehr verschiedenen Typen geprägt wurden, während hinsichtlich 
der Goldmünzen eine weitgehende Üb er c ins fämmung herrschte. In 
Griechenland selbst dagegen haben Bilberiniiuzen den ganz überwiegen- 
den Bestandteil des Münzumlaufs gebildet. 

Bemerkenswert ist, dafs man neben den Hauptstückeu, deren Typus 
der Goldstater im Gewicht von etwa Id, 2 g und im Wert von etwa 
!ln Mark und der ■/* Stator waren, auch ganz kleine Teilstücke prägte, 
bis herab zum '(u Stüter, einer Goldmünze im Wert von nur 1,25 Mark. 
Später bat Athen vereinzelt sogar Gold- und Silbermünzen bis herab 
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zum '/& Obolus (Wert der Goldmünze etwa 21 Pfennig, der Silbermünze 
etwa 2 Pfennig) ausgeprägt! 

Erst spät hat mau, um dem Bedürfnis des Verkehrs nach kleinem 
Geld au genügen, mit der Prägung von Kupfermünzen begönnen ; ia 
Athen erst zur Zeit des Peil kies. Allgemeine Verbreitung hat dir- 
Kuiderprägung in Griechenland erst im 1. Jahrhundert vor Christi 
Geburt gefunden. 1 ) 

In liom hat schon zur Zeit, als noch das Herdenvieh vorwiegend 
als Geld fungierte, ungeprägtes Kupfer gleichfalls als Tausch mittel 
gedient, und es bat allmählich das Vielt aus seiner Geldfunktion ver- 
drängt. Wie bereits erwähnt, wurde das Kupfer bis zur Zeit der 
Decemvirn zugewogen, wenn auch angeblich schon zur Zeit des Königs 
Servius große Kupfei-barreu mit bestimmten Zeichen versehen worden 
sind (aes signatum), silhenniuizeii situ! in Koni erst im Jahre '2liS v. Chr. 
eingeführt worden, Goldmünzen erst gegen Ende der Republik. — 

Wenn wir das Wesen der Münze einer genaueren Betrachtung 
unterziehen, so finden wir, dafs sie schon in der Form, in der sie uns 
bei ihrer Entstehung gegenüber tritt, etwas mehr ist als ein durch eine 
Stempelung nach Gewicht und Feinheit beglaubigter Met all barreu. 
Schon vor der Erfindung der Münze hatten in Phünizien große und 
allgemeines Vertrauen genießende Kaufleute Edelmetallbarren zur Er- 
sparung der Femgehaltsprüfung und des Wägens mit einer Stempelung 
versehen, und auch heute noch werden im Edelmetallhandel Barren 
mit gewissen Zeichen gestempelt, die ihre Feinheit und eventuell auch 
ihr Gewicht angeben. Eine Stempelung zur Bezeichnung der Feinheit 
ist. sogar bei Gold- und Silber waren ganz allgemein üblich. Aber ge- 
stempelte Barren wird an sich Niemand als Münzen bezeichnen, und 
zwar nicht nur aus dem Grunde, weil sie in ihrer Form und Größe 
nicht der Vorstellung entsprechen, die wir uns heute von der Münze 
machen, weil sie verhaltnisinüfsig schwere Stäbe und Ziegel sind, die 
sich für den Umlauf als Geld, das von Hand zu Hand gelten soll, nicht 
eignen. Es kommt, vielmehr noch ein anderes, wichtigeres Moment 
hinzu. Bei den Barren ist die Stempelung durchaus individueller Natur: 
das einzelne Stück wird aufs genaueste untersucht und nach seinem 
Feingehalt bezeichnet; der Feingehalt ist rein individuell, und die 
einzelnen Barren zeigen selbst dann, wenn sie im großen Ganzen nach 
einem einheitlichen Typus gegossen sind, Verschiedenheiten in der 
Feinheit und namentlich im Gewicht, die bei der Kostbarkeit des 
Metalls beachtet werden müssen. Bei den Münzen dagegen ist die 
Stempelung eine durchaus generelle, das einzelne Münzstück ist nicht, 
wie der einzelne Barren, ein besonderes Individuum für sich, sondern 
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sino Species einer ganzen Gattung. Ein gestempeltes Edelmetall- 
Stückchen kann nur danu als Münze bezeichnet werden, wenn es als 
einzelnes Exemplar eines ganzen Kreises gleichartiger .Stücke hergestellt 
worden ist. 

Deshalb ist bei den Münzen innerhalb der einzelnen Sorten nicht 
nur genaue Übereinstimmung im Feingehalt, sondern auch genaue 
Übereinstimmung im Gewicht nötig. Um etile betrügerische V erk ür 2 un g 
am Gewicht zu verhindern, überzieht bei der Münze, im Gegensatz 
zum gestempelten Barren, die .Stempelung die ganze Oberfläche, soweit 
es technisch möglich ist: die Stempelung heilst dann „Gepräge“. 

Die Gleichartigkeit der einzelnen Münzstücke innerhalb derselben 
Sorte ist ein Merkmal, das bei den Bestimmungen des Begriffes „Münze“ 
mitunter übersehen wird; und doch ist, gerade dieses Merkmal von 
ganz hervorragender Wichtigkeit für die gesamte Entwicklung des 
Geldwesens und für die Bedefttung des Geldes in der Volkswirtschaft. 
Die nach einein einheitlichen Typus geprägte Münze hat Wirkungen 
hervorgerufen , welche eine individuelle Stempelung von Edelmetall- 
harren niemals hätten zeitigen können, und die weit über die zunächst 
in die Augen fallende Ersparung des Wägens und Probierens bei jedem 
einzelnen Tausch oder Kauf hinausgingen. Mehr noch als die autori- 
tative Beglaubigung nach Feinheit und Gewicht hat die Ausprägung 
midi einheitlichen Typen die Verwendbarkeit der Edelmetalle als Geld 
gesteigert, und sie hat den Ausgangspunkt abgegeben dafür, daß sich 
das Geld vom Edelmetall als eine selbständige Größe loslöste. Das 
soll in den folgenden Paragraphen näher aasgeführt werden. 

8 b. Die Steigerung der Verwendbarkeit der Edelmetalle 

zu G-eldzrcecken durch die Münzprägung“. 

Die Beglaubigung von Edelmetallbarren nach Feinheit und Gewicht 
durch eine bestimmte Prägung oder Stempelung beseitigte ein sehr 
wesentliches Hindernis, das der Verwendung der Edelmetalle zu Geld- 
zwecken entgegenstand. Aber eine solche Beglaubigung an sich allein 
vermochte die Edelmetalle noch nicht allgemein zu Geldzwecken brauch- 
bar zu machen. Mit Edelmetallbai reu, von denen jeder einzelne mich 
Feinheit und Gewicht ein Individuu m für sich ist, kann der Groß- 
handel anskommen; im grofsen internationalen Zahlungsverkehr haben 
die Barren ihre Bedeutung als Geld bis zum heutigen Tage bewahrt;, 
für den kleineren Verkehr dagegen eignen sich die Barre.«, auch wenn 
sie nach Gewicht lind Feinheit beglaubigt sind, nicht als Tauschmittei. 
Auf den frühem Stirnen der Kulturentwicklung verstehen die weitesten 
Kreise der Bevölkerung wohl das Zählen, aber nicht das Rechnen. 
Das Rechnen mit so komplizierten Zahlen, wie es die Feinhiitsbezeich- 
nungen von Edelmetall harren sind, bei denen es noch auf die vierte 
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und fünfte Deeimalstelle ankommt, bleibt Stets eine Unbequemlichkeit, 
die zwar in den Kontoren des < Großhandels. wo es sieh um die Über- 
tragung größer Werte handelt, leicht überwunden wird, die aber im 
lieben und Empfangen des täglichen Verkehrs nicht bewältigt werden 
kann. Das verwickelte. Rechnen wird nun dadurch auf ein einfaches 
Zählen reduziert . daß mehrere Münzsorten, von denen die gröfseren 
ein Vielfaches der kleineren darstellen, geschaffen werden, und daß 
innerhalb der verschiedenen Münzsorten die einzelnen Stücke in Fein- 
heit. Gewicht und Gepräge vollständig gleichartig hergestellt werden. 
Dadurch wird es möglich gemacht, beliebige Wertsummen durch bloßes 
Zuxähleii gleichartiger Münzstiieke zu übertragen. 

Erst durch diese Reduktion des Beel mens auf das Zählen erhielt 
das Edelmetall in der Form von Münzen jene ganz allgemeine Ver- 
wendbarkeit als Tauschmittel, die für die Entwicklung des Geldwesens, 
ja für die Entwicklung der gesamten Wirtschaft« Verfassung geradezu 
ausschlaggebend geworden ist. Alle Vorzüge, mit welchen die Edel- 
metalle von Natur für die Verrichtung von Geldfunktioneil ausgestattei 
sind, konn ten jetzt erst, in volle Wirksamkeit treten, auch in denjenigen 
Schichten des Verkehrs, die des Wiegen«, Probierens und des Rechnens 
mit komplizierten Zahlen unkundig sind. In der Form von Münzen 
wurden die Edelmetalle auch dort im Austausch gegen andere Waren 
angenommen, wo mau sie ungeprägt aus Mißtrauen über ihre wirk- 
liche Beschaffenheit zurückgewiesen hätte. Zu allen ihren inneren 
Vorzügen verschaffte ihnen die Münzform die Leichtigkeit und Ein- 
fachheit der Übertragung, die für die Entwicklung des in der fortge- 
setzten Übertragung seine eigentliche Bestimmung findenden Geldes 
eine unerläßliche Voraussetzung war. Deshalb ist es den Edelmetallen 
erst in gemünzter Form gelungen . alle übrigen Tauschmittel zu ver- 
drängen. Während diese allmählich immer mehr wieder auf ihre 
.Stellung als bloße Gebrauchs- oder V erbr auchsgüter zurückgeführt 
wurden, erfuhr die Gangbarkeit des gemünzten Geldes aus sich selbst 
heraus eine fortgesetzte Steigerung: je leichter das gemünzte Metall 
im Austausch gegen andere Güter anzu bringen war, desto stärker 
wurde der Begehr nach ihm. So entwickelte sich in der Münze ein 
Objekt, vermittelst dessen man alle anderen tauschbaren Güter erhalten 
konnte, und welches deshalb .Jedermann für die von ihm selbst nicht 
benötigten oder benutzten Güter zu erhalten strebte. 

§ 7, Die Verkörperung der Geldfaaktion in der Münze. 

Je mehr sich die Verwendung zu Geldz wecken auf eine einzelne 
Kategorie von Gegenständen konzentrierte, desto stärker mußte an sich 
schon der Gegensatz zwischen Geld und den übrigen Gütern hervortreten 
und empfunden werden. .Solange alle tauschbaren Güter gleichzeitig 
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Tauschgut und Tausch mittet waren, sind nur die Anfänge einer Differen- 
zierung der TauschmittelfunktLon von den übrigen Funktionen und 
Brauchbarkeiten der Güter zu beobachten. Erst wenn die Funktion 
der Tauschmittel von einer einheitlichen, bestimmt ubgegrenzten Gruppe 
von Gütern au^chliefslicli ausgeübt wird, ist der Ankfs zu einer deut- 
lichen Unterscheidung von Tau schm itteln und andern Gütern gegeben. 
Aber auch hier ist das allgemeine Tausch mittel noch nicht aus- 
schließlich Tausch mittel, sondern es vereinigt in sich die Eigenschaft 
als Tauschmittel und als Gebrauchsgut (so etwa bei einem Kindergeld 
und bei ungeprägtem Edelmetallgeld). Es giebt noch kein Tauschmittel 
als solches, sondern immer erst noch eine, allerdings auf eine einzelne 
G iitergruppe beschränkte Tausch in ittelfunk tion. 

Erst in der .Münze hat diese Funktion Gestalt gewonnen. Ln der 
.Münze wurde zum erstenmal das Tauschmittel äußerlich unterschieden 
und herausgegeben aus allen zum Verbrauch oder Gebrauch bestimmten 
Gütern. Solange die Metallbarren ebenso den Rohstoff für 8dnmick- 
gegenstände darstellten, solange Goldspiralen und Hinge ebenso Schnuick- 
gegeustände waren, wie sie auch zum Austausch gegen andere Güter 
verwendet wurden, - solange warein Unterschied zwischen Gebrauchs- 
gut und Tauschmittel nicht in der Augenfälligkeit gegeben, mit welcher 
er jetzt in Erscheinung trat, wo der Unterschied in der Münze seinen 
körperlichen Ausdruck fand. Freilich wurde das gemünzte Metall 
durch die Prägung nicht dauernd und unwiderruflich aus dem Kreise 
der übrigen Güter ausgesbhieden; die Münzen können ja durch Ein- 
sehmelzung jederzeit, wieder in Rohmetall und durch Verarbeitung in 
8 chm tickstände verwandelt werden. Aber solange sie Münzen sind, 
stellen sie doch in konkreter Weise die Geldfunktion dar. welche bis- 
her von den Gebraucbsgütem nur nebenbei verrichtet worden war. 
Damit ist die Grundlage gegeben für eine das Geld von allen übrigen 
Gütern scharf unterscheidende Anschauungsweise und für die Heraus- 
bildung eines besonderen Geldbegrills. der Geld und Ware, die ur- 
sprünglich als verschiedene Funktionen in demselben Objekt friedlich 
nebeneinander wirksam waren, als diametrale Gegensätze einander 
gegenüberstellt. 

Wir haben nun zu verfolgen, wie sich diese Trennung von Geld 
und Ware in Anknüpfung an die Münze vollzogen hat. 

Solange die Münze lediglich als ein nach Feingehalt und Gewicht 
beglaubigtes Metallstückchen erschien, war die Voraussetzung für die 
scharfe Trennung von Geld und Ware noch nicht gegeben; denn das 
Metall an sich ge 1 timte dem Kreise der Gebranchsgüter an. Die Münze 
mußte also erst dem Metall gegenüber, aus dem sie hergestellt wurde, 
eine gewisse Selbstständigkeit gewinnen, ehe jene Trennung statt- 
finden konnte. 
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Das gemünzte Geld zeigte; sich nun, wie bereits hervorgehoben, 
in seiner Brauchbarkeit als Tausch mittel dem rohen Metall soweit 
überlegen, dafs die VorsteEung, welche mail sich von der Münze machte, 
schon aus diesem Grunde sich bald von der Vorstellung eines blofsen 
durch Formgebung beglaubigten Metallquaiimms entfernen mufste. Wo 
einmal im allgemeinen Verkehr die Münze Fufs gefaßt hatte, da war 
bald mit uugeprägtem Metall nichts mehr anzufangen; nur in ge- 
münztem Zustand übte das Metall jene bald als geheimnisvoll er- 
scheinende Macht über alle andern Waren aus. 

Mufste schon dadurch die Vorstellung geweckt werden, dafs die 
Prägung das Wesentliche an der Münze sei — die Prägung, die ur- 
sprünglich nur eine Beglaubigung des Wesens der Münze war! —und dafs 
der Metallgehalt erst in zweiter Reihe käme: so wurde dieser Eindruck 
noch verstärkt durch die Wahrnehmung, dafs auch Münzen, die durch 
Abnutzung unter ihren ursprünglichen Metallgehalt herabgesunken 
oder die gar von Anfang an unter ihrem ursprünglichen Metallgehalt 
ausgeprägt worden waren, sich im Verkehr als gangbar erwiesen. Man 
(ing all, die Prägung als eine Art Hexerei anzusehen, die nicht nur 
gewöhnliche Waren in Geld verwandeln, sondern auch aus geringeren 
Werten höhere Werte schaffen könne. 

Befördert, wurde die Verselbständigung des Begriffs der Münze 
gegenüber demjenigen eines bestimmten Eclelmetalliuautums dadurch, 
dafs die Münzen überall eigene Kamen erhielten. Auch dort, wo der 
Münzuame ursprünglich nichts war als eine bestimmte Gewichtsbe- 
zeichnung, wie Seckel, Drachme, Talent, As, Livre, Pfund. Mark u. s. w., 
gewann er bald eine selbständige, von der Gewichtsbezeichnung unab- 
hängige Bedeutung. Oft aber war der Miinzimme von vornherein ein 
willkürlicher, der keinerlei Gewichtsbezeichnung enthielt. Diese schein- 
bare Formsache der Einführung eigner Kamen für die Münzen wurde 
dadurch außerordentlich wichtig, dafs überall, wo die Münze Boden 
faßte, die Kaufverabredungeil und Zahlungsverträge nicht et wa in be- 
stimmten Gewichtsmengen staatlich beglaubigten Goldes, Silbers oder 
Kupfers, sondern in bestimmten Summen von Gold-, Silber- oder Kupfer- 
münzen abgeschlossen wurden. Vor der Erfindung der Münze, als das 
Geld als solches noch kein konkreter Gegenstand, sondern nur eine 
Funktion war, die nebenbei von gewissen Gebrauchsgütern erfüllt 
wurde, konnte es den Begriff der Geldsumme noch nicht, geben; was 
wir heute Geldsumme nennen, deckte sich damals vollständig mit der 
Bezeichnung der Anzahl oder Gewichtsmenge der als 'lauschmittei ver- 
wendeten Gehrauchsgüter ; um Geldsummen zu messen und auszu drücken, 
brauchte mau keine andern Vorstellungen und Maßeinheiten als die, 
welche zur Bestimmung uud Bezeichnung der Quantität bei (len ge- 
wöhnlichen Gütern not wendig waren. Solange in der Hauptsache Vieh 


32 Erstes Buch, I, Abschnitt. Die EntwicMungsgeechi cJite ries Geldes. 


als Geld füngierte, war die Geldsumme identisch mit einer bestimmten 
Anzahl von Rindern. Schafen u. s. w.; solange ungeprägtes Metall als 
Tausch mittel verwendet wurde, war die Geldsumme identisch mit einer 
bestimmten Gewiehtsmenge Metall. Mit der Münze entstand jedoch 
ein speeieller Malsstab für Geldmengen, ein Maßstab, dessen Recli- 
nungseimheit die Münze selbst war; und dadurch, dal's alle Güter mehr 
und mehr ausschließlich gegen das geprägte Geld ausgetauscht wurden, 
fanden alle Werte ihren Gegenwert, und mithin ihren Ausdruck in Geld- 
summen. Die Münze als Rechnungseinheit für Geldsummen wurde damit 
zur Maßeinheit für alle Werte überhaupt. So ist es bis zum heutigen 
Tage geblieben; wir drücken noch beute die Geldsummen und im An- 
schluß daran alle Werte und Preise aus in Münzeinheiten, wie Mark. 
Frank, Dollar, Pfund Sterling, Gulden u. s. w., ebenso wie sie in der 
ersten Zeit nach der Erfindung der Münze die kleinasiatischen Griechen 
in Stateren, die Perserin Dareiken berechneten; nicht, aber bezeichnen 
wir Geldsummen in staatlich beglaubigten, d. h. in gemünzten Pfunden 
■Goldes oder Silbers. 

In dieser Beziehung bedeutet die Münze die Unabhängigkeitser- 
kläruug des Geldes vom Geldstotfj dem Edelmetall, und damit von allen 
Gebrauchsgütern überhaupt. Das Geld erscheint, als eine selbständige 
Kategorie mit eigner Quantitätsbest! mm ung. Solange freilich de focto 
die Münze in Übereinstimmung blieb mit ihrem ursprünglichen Edel- 
metallgehalt. war diese entscheidende Lostrennung nur latent, nur 
potentiell vorhanden; sie mußte jedoch sofort, effektiv werden , wenn 
sich der Metallgehalt der Münzen aus irgendwelchen Gründen ver- 
änderte. Wir sehen uns damit vor allem auf das Verhalten des Staates 
gegenüber dem Geld hingewiesen, denn der Staat hat sich sehr bald 
der Prägethätigkeit bemächtigt, und Veränderungen des Feingehalts 
der Münzen mußten deshalb hauptsächlich, wenn auch nicht ausschließ- 
lich, von dieser Instanz ihren Ausgang nehmen. 

§ S. Ser Staat and die Münzprägung. 

Vor der Erfindung der Münze hat sich eine entwickelte Staats- 
gewalt, wie sie beispielsweise in Babylonien und Ägypten bestand, 
mit dem Geldwesen nur wenig zu beschäftigen gehabt, in der Haupt- 
sache wohl nur so weit, als die an den Staat zu leistenden Zahlungen 
und Abgaben und die durch richterlichen Spruch festzusetzendeu Ent- 
schädigungen und Geldstrafen zu regeln waren. 

Diese einseitigen Vermögensübertragungen sind vom Tausch wohl 
zu unterscheiden. Ihre Regelung hing insofern mit der Entwicklung 
Mes Geldwesens zusammen, als wohl in der Hauptsache Leistung in 
solchen Gütern vorgescli rieben wurde, die als Tauschmittei füngierten. 
Denn die staatliche Obrigkeit, die Priester u. s. w. mußten Wert darauf 
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legen, für diejenigen Güter, welche sie nicht unmittelbar für ihre 
Zwecke verbrauchen konnten, jederzeit solche Dinge erhalten zu können, 
auf die sich ihr eigentlicher Bedarf richtete. Anderseits haben die 
Vorschriften über die Leistungen an den Staat und die Priesterschaft 
und über die Strafzahlmigen sicher wesentlich dazu beigetragen , die 
Gangbarkeit gewisser Güter im Tauschverkehr zu steigern und ihnen 
den Charakter als Tausch mittel im Flufs der Zeiten zu bewahren. 
Denn schon aus dem Umstande, dal's ein bestimmtes Gut zu den ge- 
nannten wichtigen Zwecken gebraucht werden kann oder gar gebraucht 
werden müfs, erwächst diesem Gute eine. Verwendbarkeit, die über 
seinen unmittelbaren Gebrauch und Verbrauch hin ausgeht und ihm 
eine besondere Eignung zum Tausch mittel verleiht. Auf diese Weise 
haben die Vorschriften über Abgaben aller Art, über Opfer und nament- 
lich auch über das Wehrgeld auf die erste Entwicklung des Geld- 
wesens sicherlich einen beträchtlichen Einfluß ausgeübt, und es wurde 
ja auch bereits erwähnt, dafs die traditionellen Wertverhältnisse 
zwischen den wichtigsten tauschbareu Gütern wahrscheinlich durch 
die Vorschriften und Tarife über die Leistungen an die weltliche und 
geistliche Obrigkeit und über die Strafgelder eine besondere Befestigung 
erfahren haben. 

Mit der Münze entstand nun für den Staat eine völlig neue Auf- 
gabe, die ihn weit über de« bisherigen Umfang hinaus mit dem Geld- 
wesen in Berührung setzte: Die Beteiligung an der Herstellung oder 
die ausschließliche Handhabung der Herstellung des gemünzten Geldes. 

Die Stempelung der Münzstücke mag zuerst, ähnlich wie heute 
noch die Stempelung von Barren, von angesehenen Kaufleuten, deren 
Geschäfte eine große Ausdehnung hatten, und deren Namen weithin 
bekannt war, erfolgt sein. Dafs vor der Erfindung der Münze eine 
Stempelung von Barren seitens pliöniziseher Kaufleute stattfand, wurde 
oben bereits erwähnt. Ob auch die eigentliche Münzprägung zuerst 
von Privaten ausgeübt wurde, ob sie von weithin angesehenen Heilig- 
tümern ausging, darüber wissen wir nichts Bestimmtes. Sicher ist 
jedoch, dafs bereits im frühesten Stadium die Staatsgewalt die Münz- 
prägung ausgeübt hat, und. dafs diese bald als ein ausschließliches Recht 
der Staatsgewalt erscheint. Die Staaten haben seither das Monopol 
der Münzprägung meist als ihr Recht beansprucht, und es ist in der 
Thal nur natürlich und folgerichtig, dafs die öffentliche Gewalt, welche 
im Interesse der Gesamtheit das Halb- und Gewichtswesen ordnete, 
welche Normuhiiafse und Normalgewichte herstellte, — sich auch des 
Münz wesens annahm; denn das öffentliche Interesse an richtig und 
gleichmäßig ausgeprägten Münzen steht nicht hinter dem an einem 
geordneten Mars- und Gewichtssystem zurück. Dazu kommt, dafs auch 
für den primären Zweck der Münzprägung, für die Beglaubigung von 
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Gewicht und Feinheit, die öffentliche Gewalt viel geeigneter und wirk- 
samer sein mußte, als die gröfsten Kaufleute; nur die höchste Autorität 
kann der Münze die weite Verbreitung und allgemeine Annahme 
sichern, die sie aus ihrem eigentlichen Wesen heraus erstrebt, Sehliefs- 
lich hat bei der Monopolisierung der Münzprägung in den Händen des 
Staates sicherlich mitgespielt die bereits erwähnte Wahrnehmung, daß 
auch unter ihrem ursprünglichen Feingehalt ausgeprägte Münzen sich 
als gaüghar erwiesen, dafs mithin das Münzregal eine fiskalische Aus- 
nutzung gestattete. Welcher dieser Punkte in der allgemeinen An- 
schauung und in der Meinung der öffentlichen Gewalt selbst jeweilig 
als der wichtigste erschien, das hing stets von dem allgemeinen poli- 
tischen und wirtschaftlichen Charakter der betreffenden Periode ab. 
Jedenfalls war von der frühesten Zeit an das Hecht der Münzprägung 
in der allgemeinen Vorstellung so sehr mit der Staatsgewalt verknüpft, 
dafs es stets als ein wesentlicher Bestandteil der Souveränität ange- 
sehen wurde, und dafs die Geschichte seiner Ausübung in den einzelnen 
Staaten ein förmliches Spiegelbild für die Gesamtr icl i tung der Ent- 
wicklung der Staatsgewalt liefert. So hat. schon Damds die Gold- 
prägung zum ausschließlichen Monopol der Centralgewalt des persischen 
.Reiches gemacht und nur die Prägung von Silberrniinzen für den lokalen 
Umlauf den Satrapen und Vasallen überlassen. Nach der Unterwerfung 
Italiens durch die Börner wurde den italienischen Unterstaaten nur 
die Prägung kleinen Geldes überlassen, das grofse Geld wurde ans- 
scliliefslich von Hom selbst geprägt. Augnstus nahm, nachdem er die 
Herrschaft errungen hatte, für sich das ausschließliche Recht der 
Prägung von Gold- und Silbermunzen in Anspruch, dem Senat verblieb 
nur die Kupferprägung. In Deutschland hatte, solange unter den alt- 
fränkischen Königen noch eine starke Centralgewalt best and, der König 
allein das Recht der Münzprägung. Mit, der späteren Zersplitterung 
der Staatsgewalt ging eine völlige Decentralisation des Miinzrecht.es 
Hand in Hand. Geistliche und weltliche Herren und Reichsstädte er- 
hielten zuerst die Befugnis zur Prägung von kleinen Münzen, bis in 
der Goldnen Bulle den Kurfürsten auch das Recht der 1 Goldprägung 
Verliehen! wurde. Erst die Konsolidierung der grölseren Territorial- 
staaten brachte in der mit der Auflösung der Reiehsgewalt »mgetreteneu 
völligen Zersplitterung des Münzwesens eine Wendung zum Besseren 
zu stände, und eine der ersten Segnungen, die das neue Deutsche Reich 
auf wirtschaftlich ent Gebiete her vor brachte, war die Herstellung der 
deutschen Münzeinheit. — Solche Analogien lassen sich überall 
beobachten. So hat auch in Frankreich im 11. und 12. Jahrhundert 
das Münzregal in Übereinstimmung mit der Centralgewalt eine ähn- 
liche Zersplitterung erfahren, wie in Deutschland; aber vom Beginn 
des 13, Jahrhunderts an hat dev Hieg des Königtums über die Barone 
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auch das königliche Münzregal wiederhergestellt, ünd noch früher 
ist es in England gelungen, der Krone das ausschließliche Münzregal 
zu sichern. 

§ 9 , Die Ausgestaltung des (Jeldbegriffa auf Grand der Münze. 

Das staatliche Monopol der Münzprägung ist eine der wichtigsten 
Voraussetzungen, auf Grund deren sich die Sonderstellung des Geldes 
gegenüber den übrigen Gütern entwickelte. Das Prägemonopol hat 
wesentlich dazu beigetragen, daß die in der Münze gegebene selb- 
ständige Form mit einem selbständigen Inhalt erfüllt wurde, und daß 
die durch die Münze bewirkte körperliche Ausscheidung des Geldes 
aus dem Kreise der übrigen Güter eine selbständige Ausbildung des 
Geldbegriffs nach sich zog. 

Dei’ wesentliche Schritt war folgender: Die öffentliche Gewalt, 
welche die Hand auf die Münzprägung gelegt hatte, begnügte sieb 
bald nicht mehr damit, dafs sie allein Münzen prägen durfte, sondern 
sie nahm auch das Recht in Anspruch, ihre Münzen so herzustellen. 
wie es ihr gutdünkte; sie begnügte sieb ferner nicht damit, dem Ver- 
kehr in der Münze ein ganz besonders geeignetes Tausclunittel zu 
liefern, das mit den andern von früher her vorhandenen Tauschmitteln 
gewissermaßen in einen freien Wettbewerb hätte treten können, sondern 
sie stellte die Forderung auf daß ausschließlich die von ihr in Umlauf 
gesetzten Münzen Geld sein sollten. 

Die Grundlage , auf der diese beiden Ansprüche der öffentlichen 
Gewalt verwirklicht werden konnten, um dann das Wesen des Geldes 
selbst entscheidend zti beeinflussen, war die oben dargestellte Thatsaclie 
der Überlegenheit des gemünzten über das ungemünzte Metall und der 
Umstand, daß nach der Erfindung der Münze die Münzeinheit gleich- 
zeitig die Rechnungseinheit für Geldsummen geworden war. Wie 
ein Immer enger werdendes Netz überzogen mit dem Fortschreiten der 
wirtschaftlichen Entwicklung Zahlungsverpflichtungen aller Art die 
ganze Volkswirtschaft. Die öffentlichen Abgaben und die privaten 
aus Kauf und Verkauf, Miete, Pacht u. s. w. hervor gehenden Zahlungs- 
verpflichtungen, staatliche Besoldungen u.s. w. nahmen eiuen immer 
größeren I infang an. Nun muß man sich vergegenwärtigen, dafs 
nach der Einführung der Münze diese Zahlungsverpflichtungen in fort- 
schreitendem Umfange auf bestimmte Münzeinheiten lauteten, die aller- 
dings ursprünglich nichts waren als bestimmte Edelmetallquantitäten 
in staatlich beglaubigte]* Form, Daß aber in der allgemeinen Vor- 
stellung, die sich vom Viesen der Münze her ausbildete, der Metallgehalt 
in den Hintergrund, die Prägung in den Vordergrund trat, ist bereits 
dargestellt. Und der Staat selbst, der die Prägung als sein ausschließ- 
liches Recht, in Anspruch nahm, mußte sich diese Auffassung schon 
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aus folgenden Gründen zu eigen machen: Die Prägetechnik gestattete 
keine genau gleichmäfsige Ausmünzimg, und der effektive Metallgehalt 
der um laufenden Münzen erfulir durch die Abnutzung im Laufe der 
Zeit eine ganz unvermeidliche Veränderung. Gleichwohl mufste, wenn 
der Zweck der Münze überhaupt erreicht werden sollte, die Fiktion 
aufrecht erhalten werden, dafs alle einzelnen Münzstücke der gleichen 
Sorte in ihrem Werte übereinstivn inten und sich untereinander zu dem 
ipu beigelegteu Werte vertreten könnten. M as in dieser Beziehung 
durch den Materialwert der Münzen nur unvollkommen erreicht werden 
konnte, liefs sich in vollkommenerer Weise nur durch einen Hechtssatz, 
der die Gleichartigkeit und gegenseitige Vertretbarkeit der einzelnen 
Münzstiicke derselben Gattung dekretierte, durchsetzen. Die klare und 
ausgesprochene Erkenntnis dieses Verhältnisses finden wir bei den 
Römern ; als diese an Stelle der Eupferbarren, die zugewogen wurden, 
geprägte Münzen einführten, haben sie von vornherein deren Annahme 
zu dem ihnen beigelegten Werte oder, wie mau sich heute ausdriickl. 
zu ihrem „Nennwerte“ vorgeschrieben, ohne Rücksicht darauf, ob ihr 
^tatsächlicher Metallgehalt mit dem Nennwerte übereinstimmte. Wenn 
nun auch dieses "Prinzip ursprünglich nur aus der mangelhaften Präge- 
teclinik und der Abnutzung der Münzen hervorgegangen sein mag, so 
bedeutet es doch nicht mehr und nicht, weniger, als dafs es Sache des 
Staates ist, zn bestimmen, dafs Zahlungsverpflichtungen, die auf seine 
Münze, auf sein Geld lauten, in denjenigen Stücken beglichen werden 
können und müssen, die er als solche Münzen bezeichnet, ohne Rück- 
sicht auf ihren Effektivgehalt. Damit erschien es in das Belieben des 
Staates und seiner Gesetzgebung gestellt, Bestimmungen über den 
Metallgehalt der Münzen zu treffen und eventuell diese Bestimmungen 
zu verändern, Damit wurde das Geld eine juristisch selbständige 
Grüfse; das Edelmelallqüanituin, mit dem die Eechuungseinheit des 
Geldes ursprünglich ausammenfiel, wurde zuin blofsen Substrat des 
Geldes, über dessen Festsetzung und Veränderung die Staatsgewalt die 
freie Verfügung beanspruchte. Das ursprüngliche Verhältnis von Metall 
und Münze erscheint damit völlig umgekehrt: während anfänglich der 
Metallgehalt das Gegebene und die Mnnzfonn nur eine Beglaubigung 
dieses Metallgehaltes war, erscheint jetzt die Münze als das Gegebene, und 
der Staat bestimmt und verändert nach Gutdünken ihren Metallgehalt. 

Diese Gewalt über das Geld konnte der Staat praktisch jedoch nur 
dann in vollem Umfange ausüben, wenn er alle fremden Elemente, die 
unabhängig von seinem Einflurs waren, vou den Geldfunktionen aus- 
schlofs. Über das gemünzte Geld batte der Staat infolge des Präge- 
monopols die volle Herrschaft: die Herstellung desselben lag in seiner 
Hand. Über das Geld schlechthin konnte er diese Herrschaft nur in 
soweit vollkommen verwirklichen, als die von ihm hergestellten Münzen 
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das alleinige Geld waren. Nur dadurch , daß die Staatsgewalt be- 
stimmte, die von ihr geprägten Mimzen sollten das alleinige Geld sein, 
konnte sie ihr Geld zu einer selbständigen Grüfse machen und alle 
Geldsubstanzen — in Frage kamen praktisch nur die Metalle - zu 
ihrem Willen unterworfenen Substraten lierabdrücken. Durchaus zu- 
treffend bemerkt, deshalb Simmel zu der oben erwähnten römischen 
Rechtsnorm, welche die Annahme der Kupfenniinzen nach ihrem .Nenn- 
werte und ohne Rücksicht auf ihren Metallgehalt vorschrieb, daß diese 
Norm sogleich die Zu satzbesti mmung erforderte : Geld sei überhaupt 
nur eben diese Münze, alles daneben bestehende konventionelle Geld 
sei blofse Ware; nur bei Forderungen auf jene kann man mit der 
strengen Geldschuldklage vergehen, alle sonstigen Geldschulden sind, 
wie Warenschulden. nur auf den wirklichen, also durch ihr Nominal als 
Geld nicht beeinflufsten Wert einzuklagen. Dieses Bestimmungsrecht 
des Staates darüber, was überhaupt Geld sein soll, ist in der Folgezeit 
lestgelialten und weiter ausgebildet worden in enger Wechselwirkung 
mit dem Verfßgungsr echte des Staates über das Substrat seines Geldes. 

Allerdings sind diese Zusammenhänge nur selten klar erkannt, 
worden, und der alte theoretische Streit, der bis auf Aristoteles zurück- 
geht, ob das Geld auf das Gesetz oder auf die Natur zurückzuführen 
sei, ob sein Wert auf seinem Innern Metallgehalt oder auf der staat- 
lichen Prägung beruhe u. s. w., — alle diese Fragen wären durch 
eine zutreffende Vorstellung von dem Entwicklungsgänge des Geltles 
wesentlich vereinfacht worden. Es ist hier nicht der Platz, auf diese 
verschiedenen Theorien einzugehen ; sie werden au anderer Stelle ihre 
Behandlung erfahren. Hervorgehoben werden muß hier nur, daß die 
Anschauung von dem Verfügungsrechte der Öffentlichen Gewalt über 
den Metallgehalt ihrer Münzen und damit über das Substrat ihres 
Geldes in der Praxis von jeher geherrscht hat. Diese Anschauung hat 
sich historisch feststellbar zum erstenmal in absoluter Deutlichkeit ge- 
offenbart in der bekannten Seisachthie, welche Solon im Jahre ü9d vor 
Christus in Athen durchfüll rte. Um die beabsichtigte Erleichterung 
aller Schulden um ein Viertel durchzuführen, schlug Solon nicht etwa 
den Weg ein. den Nominalbetrag der Schulden um ein Viertel lierab- 
zusetzen , sondern er verringerte den Metallgehalt der athenischen 
Münzen um ein Viertel und schrieb vor , daß alle Gläubiger sicli die 
Zahlung in der neuen, leichteren Münze zu ihrem Nennwerte gefallen 
lassen müßten. Das athenische Geld existierte fort als rechtlich 
identische Grüfse, aber mit einem andern Substrat, das durch eine 
geringere Menge Edelmetall dargestellt wurde. 

Alle die zahlreichen Münzverschlecliterungen . von denen kein 
Staatswesen verschont geblieben ist, sind praktische Äußerungen der- 
selben Anschauung. Überall sehen wir, dafs sich der Metallgehalt 
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der Münzeinheit ini Laufe der Zeit beträchtlich verringert hat. Das 
griechische Talent, das römische As, das Pfund oder Livre in Italien, 
Frankreich und England, die Mark und später der Gulden und Tlialer 
in Deutschland , — alle diese Rech nitngsein hexten blieben rechtlich 
identische Grüfsen, während ihr metallisches Substrat durch ein immer 
kleiner werdendes Quantum Metall dargestellt wurde. Zwar haben 
wir es bei den . Müuzenverschleehterungen mit Malsregel 11 zu timn, die 
oft aus falschen \ o Stellungen wirtschaftlicher Natur und aus gewinn- 
süchtigen Motiven der Münzherren hervorgegangen sind. Aber alle 
Irrtiiiner und Mfsbräuche dürfen nicht darüber liinwegtausclien , dafs 
an der zweckmäßigen Einrichtung des Geldwesens ein so starkes 
öffentliches Interesse besteht, dafs die Staatsgewalt nicht nur das Recht, 
sondern auch die Pflicht hat. auf diesem Gebiete regulierend einzu- 
greifen. Nur aus diesem Grundsätze heraus, der die Identität von Geld 
und dem Metall, aus welchem das Geld jeweilig besteht, völlig aufhebt, 
dßr das Metall lediglich als die dem Bestimmungsrechte des Staates 
unterworfene Substanz des Geldes ansieht, — nur aus diesem Grund- 
sutze heraus ist. eine so einschneidende Mafsregel, wie ein moderner 
^ ährungs Wechsel* zu verstehen und juristisch zu rechtfertigen; denn 
ein Übergang etwa von der Silberwährung zur Goldwährung besteht 
ja gerade darin* dafs der Staat nicht nur das seiner Geldeinheit zu 
Grunde liegende Met-aliquant um verändert, sondern dafs er mit dem 
das Substrat des Geldes darstellenden Metall selbst wechselt, indem 
er an die Stelle des Silbers das Gold setzt Wenn wir solche Vor- 
gänge, ohne in theoretische Streitigkeiten einzutreten, einfach de lege 
lata betrachten, dann sehen wir, dafs das Geld seine rechtliche und 
wirtschaftliche Kontinuität, bei wechselndem Metallgehalte der Münz- 
einheit bewahrt hat, und darin tritt die Selbständigkeit des Geldbegriffs 
gegenüber dem Stoffe, aus dem das Geld besteht, aufs deutlichste in 
Erscheinung. Erst mit dieser völligen Scheidung zwischen Geld und 
Geldstpff ist die Entstellung des Geldes vollendet. 

2* Kapitel* Die Entwicklung der Geld Systeme* 

§ L Die Münzs orten. 

Die Lüstreunung des Geldes aus dem Kreise der übrigen Güter 
und die Ausbildung eines besonderen Geldbegriffs hat ihr Gegenstück 
und ihre Ergänzung in der Entwicklung der Geldsysteme, Der 
Entwich hmgsprozefs des Geldes geht dahin, das Geld als eine Einheit 
der Vielheit der Waren gegenüberzustelleu, und diese Zusammenfassung 
der verschiedenen konkreten Erscheinungsformen des Gehles zu einer 
Einheit hat sich in der Bildung der Geldsysteme vollzogen* 

Wir w issen, dafe in den ersten Stadien der Entstehung des Geldes 
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eine Vielheit von verschiedenartigen Tauschgütern nebeneinander be- 
stand, die durch herkömmliche Wertverliältnisse mit einander in Be- 
ziehung gesetzt waren, und von denen einzelne im Laufe der Zeit mehr 
und mehr ausschließlich die Funktionen als Tauschmittel übernahmen. 
Von einem eigentlichen „Geldsystein“ kann in diesem frühen Zustande, 
in dein überhaupt noch keine prinzipielle Scheidung von Geld und 
Ware erfolgt war, nicht- die Rede sein, Außerdem fehlte, wie oben 
auseinumlergesetzt wurde, diesen Kombinationen von Tanschmitteln 
sowohl die Geschlossenheit nach außen hin, als auch die innere Einheit, 
jeder Fortschritt des wirtschaftlichen Denkens mußte die freie und 
veränderliche Bewertung der einzelnen Güter gegenüber der Macht 
des Herkommens begünstigen und dadurch die au sich schon lose Ver- 
bindung der einzelnen Täuschmittel, die in dem traditionellen Wert- 
verhältnis bestand, immer mehr lockern. 

Dadurch daß die Edelmetalle mit der Zeit sich zum alleinigen 
Tauschmittel heransarbeiteten, war eine gewisse auf die Einheitlichkeit 
des Geldes gerichtete Tendenz gegeben, zumal da die Schwankungen 
im gegenseitigen Wert Verhältnis von Silber, ilold und Kupfer auch 
während längerer Perioden offenbar nur ganz geringfügig waren. 

Aber diese auf die Entstellung eines einheitlichen Geldes gerichtete. 
Entwicklungstendenz erfuhr eine Unterbrechung gerade durch die Er- 
findung der Münze, durch die nach der anderen Seite hin die Brauch- 
barkeit der Edelmetalle als Tauschmittel so sehr gesteigert wurde. 
Nunmehr entstand nämlich aus dem einzelnen Metall eine Vielheit von 
Münzsorten; und aus denselben Gründen, aus welchen die Münze an 
sich gegenüber dem Metall unabhängig wurde, bildete sich auch eine 
gewisse Selbständigkeit der einzelnen Münzsorten in ihrem gegenseitigen 
Verhältnis heraus. 

Die Bedürfnisse des Verkehrs m nisten von Anfang an zu einer 
Vielheit von Miinzsorten hin führen. Das war ja gerade einer der 
wesentlichsten Vorzüge der Edelmetalle, daß sie infolge ihrer unbe- 
schränkten Teilbarkeit und Formbarkeit die Darstellung der verschie- 
densten Wertgrüßen gestatteten. Es ist deshalb ganz natürlich, daß 
man nicht- nur die eigentliche Münzeinheit selbst, sondern auch Bruch- 
teile und Vielfache derselben ausmüiizte. Aber bei dieser einfachen 
Stückelung eines und desselben Münztypns hatte es nicht sein Be- 
wenden; es kam vielmehr eine Verschiedenheit der Grundtypen selbst, 
hinzu. Das Prägemonopol des Staates für sein Gebiet, das in einer 
Ausschließung fremder Münzen seine notwendige Ergänzung hat, ist 
erst im Laufe der Zeit zu seiner vollen Ausbildung gelaugt, und deshalb 
war der Mituzuinlaiif vielfach ein gemeinschaftlicher, auch dann, wenn 
die einzelnen Städte oder Staaten verschiedene Typen ausraünzten. 
Auch innerhalb eines und desselben Staates wurde sehr häufig mich 
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verschiedenen Typen geprägt. Es kam vor. daß einzelne Mimzsortmi 
zuerst, von auswärts eindrangen, sich große Beliebtheit errangen, und 
dafs dann schliefslich der Staat selbst, olme die Prägung seiner alten 
Hunzen aufzugeben oder mindestens ohne die umlaufenden alten Münzen 
gänzlich zu beseitigen, den neuen Münztypus adoptierte. Je größer 
die Zersplitterung des Prägerechtes und je geringer die Geschlossen- 
heit des j\ Hinz Umlaufs nach aufse.n bin. desto größer die Mannigfaltig- 
keit der Münzsorten. 

Gleich bei der ersten Einführung der Münze beobachteten wir eine 
solche Mannigfaltigkeit. In Lydien selbst, dem Ursprungslande der 
Münze, scheinen von Anfang an Goldmünzen nach zwei verschiedenen 
Typen, beruhend auf der Verschiedenheit des babylonischen und des 
von diesem abgeleiteten phöuizischen Kdelmctallgewichtssystems, ge- 
prägt worden zu sein: Stetere von etwa 14,2 g Gewicht (pliönisfischer 
Ftifis) und Statere von nur l(>,b g Gewicht (babylonischer [Silber-] Fuß), 
beide mit Teilstücken. Auch in den griechischen Stadtstaaten Klein- 
asiens prägte man nach verschiedenen Gewiehtssystemen, teilweise nach 
dem phömzisch-lydischen Fuß, teilweise nach dem schweren babylo- 
nischen Goldgewicht (der Stater zu etwa 16.5 g); letzterer Typus wurde 
namentlich in Phokäa geprägt zu der Zeit, als diese Stadt auf dem 
Höhepunkt ihrer wirtschaftlichen Bedeutung stand. Dafs hinsichtlich 
des Münzfußes der Silbermünzen in den griechischen Stadtstaaten 
Kleinasiens eine sehr viel weiter gehende Verschiedenheit herrschte, als 
hinsichtlich der GoldausmüSztmgen, ist bereits erwähnt worden. 

Zu der Verschiedenheit der Münztypen, soweit sie sich im Rauh- 
gewicht der Münzstücke äußerte, kam noch die Verschiedenheit der 
Zusammensetzung des Elektron nach Gold und Silber hinzu. Es ist 
bereits darauf hinge wiesen worden, wie sehr sich diese Mischung all- 
mählich verschlechtert hat Das Ergebnis einer mit einem phokäisehen 
Stater vorgenommenen s chm elzprobe, das Mommsen in seiner Geschichte 
des römischen Münzwesens mitteilt, war eine Mischung von nur 4 12 
Tausend teil cn Gold, 539 Tausend teilen .Silber mul 49 Tausendt eilen Kupfer. 

Schon der Lyderkönig Krösus sah sich, etwa ein Jahrhundert nach 
der Erfindung der Münze, infolge der zahlreichen Spielarten der in 
seinem Königreiche umlaufenden Münzen und infolge der Verschlechte- 
rung des Elektron zu einer durchgreifenden Münzreform genötigt. Um 
das Münzwesen seines Staates auf eine einfachere und zuverlässigere 
Basis zu stellen, sclmtt'te er die Elektrouprägung ab und führte Münzen 
aus reinem Gold und Silber ein; aber auch die netten Münzen wurden 
nicht nach einem einheitlichen, sondern abermals nach zwei verschieden- 
artigen Typen geprägt. 

Wir selten also, wie sich gleich nach der Einführung des gemünzten 
Geldes innerhalb eines mul desselben (’irkulationsgebietes verschiedene 
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Miinztypeu entwickeln , von denen ein jeder mit seinen Teilstücken 
eine Gruppe für sich bildet. 

Noch deutlicher tritt diese Zersplitterung in einzelne von einander 
unabhängige Müwsorten in Erscheinung bei denjenigen Völkern. welche 
nicht dnrcli den eignen Eriiudungsgeist, sondern durch die Berührung 
mit höher entwickelten, gemünztes Geld gebrauchenden Nationen die 
Münze als Tausclnnittel kennen lernen. Bis zum heutigen Tage 
können wir beobachten, wie bei solchen Völkern sich die Münzen ver- 
schiedener handeltreibender Nationen zusamm entluden r vielfach solche 
Münzsorten, die in ihrem Ursprungslands nicht als Geld, dienen, sondern 
ausschließlich für den Handel mit fremden, halbcivilisierteu Völkern 
geprägt werden, wie Maria-Theresia- Thaler, spanische und amerikanische 
Trade-Dollars u. s. w. Oft werden solche Münzstücke zu einem Glied e 
des gewissermaßen naturalen Geldsystems und verrichten ihre Dienste 
als Tausclnnittel neben Rindern. Balz, Kaurimuscheln und anderen 
TansChgütärn. Das Zusammentreffen verschiedener Münjporten aus ver- 
schiedenen Ländern führt hier zu einem bunten Gemisch, dem jede 
innere Gliederung und jeder Zusammenhang fehlt. 

Nur auf verhiiltmsmäisig hohen Stufen der wirtschaftlichen und 
politischen Entwicklung und bei feiner straffen Zentralisation der Staats- 
gewalt ist cs gelungen, in Anlehnung an einen einheitlichen Mönztypus 
aus wenigen Sorten von Gauzstücken. Teilstücken und Vielfachen ein 
harmonisches System m konstruieren; so wenigstens einigermaßen in 
der besten Zeit des römischen Weltreiches und später in vollkommenerer 
Weise in den modernen Staaten der europäischen Kultur. 

Für das Verständnis der Entwicklungsgeschichte des modernen 
Geldwesens ist eine etwas genauere Betrachtung der Geldverfassung 
des Mittelalters und der neueren Zeit notwendig. 

Das Münzwesgii des römischen Kaiserreichs geriet mit dem Nieder- 
gange des Weltreichs in einen vollständigen Verfall. In den Stürmen 
der Völkerwanderung blieb von der römischen Münz Verfassung nicht 
viel mehr iilnig, als die Errungenschaft der geprägten Münze. Das 
MÜhzwesen der neu entstehenden staatlichen Gebilde lehnte sich meist 
an die überlieferten römischen Münztypen an. .Sie gebrauchten west- 
römisches und oströmisches Geld; daneben schlugen sie auch eigne 
Münzen nach diesen Vorbildern. 

Im Laufe der Zeit bildete sich in den einzelnen Ländern eine un- 
glaubliche Mannigfaltigkeit von Münz Sorten heraus, am meisten aus 
den bereits erwähnten Gründen dort, wo die geistlichen und weltlichen 
Territorialheeren und die Städte sich eine verhältnismäßig unabhängige 
Stellung errangen und das Recht der Münzprägung erhielten. Das 
war besonders in Deutschland der Fall, wo gegen Ende des Mittel- 
alters etwa 600 Münzstätten bestanden. Ähnliche Zustände herrschten 
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infolge der politischen Zersplitterung in Italien, während Frankreich 
und namentlich England früher zu einer Zentralisation ihres Münz- 
wesens gelangten. 

Charakteristisch dafür, wie wenig die Staatsgewalt im Mittelalter 
und teilweise noch während der neueren Zeit die Gestaltung des 
Münz wesens in der Hand hatte, und wie wenig sie ein geschlossenes 
Münz sys fern zu schaffen und aufrecht zu erhalten vermochte, ist der 
Umstand, dafs sich die Neubildungen im Geldwesen, namentlich das 
Aufkommen neuer Münzsorten und der Übergang vom vorwiegenden 
Gebrauch des einen zu dem des andern Edelmetalls, unabhängig 
von der Autorität der einzelnen Regierungen — und zwar meist auf 
internationalem Wege — vollzogen. 

Das trifft namentlich für die greiseren Münzsorte n zu, die ihrer 
Natur nach in ihrem Umlaufe und ihrer Wirksamkeit, nicht in dem- 
selben Mafse territorial beschränkt waren, wie das Kleingeld. 

Im 10. Jahrhundert, breitete sich beispielswiese der Bisartt oder 
Besaut, eine byzantinische Goldmünze, die auf den römischen Goldsolidus 
zuriickzufiiliren ist. über ganz Europa aus bis nach England. Das vor- 
wiegende Umlaufsmif tel blieb jedoch das HiHiergeld, dessen Grundtypus 
der Denar war. Die fortgesetzte Verschlechterung dieses kleinen Silbei - 
geldes führte allmählich dazu, dafs zuerst die Prägung von Grofsmünzen 
in Silber aufkam, deren Verschlechterung wiederum dazu beigetragen 
hat-, dafs später sich die Kaufleute immer mehr des Goldgeldes bedienten. 
Italien hatte in jenen Jahrhunderten die Führung im europäischen Münz- 
wesen, Iti Florenz sind wahrscheinlich schon seit 1 1 Si grofse Silberstücke 
im Wert, von 1 2 Denaren geprägt worden, in Venedig von 1194 an 24- 
und 26-Denarstücke. Wahrscheinlich sind diese Stücke Nachahmungen 
orientalischer Silbermünzen gewesen. Wegen ihrer in der damaligen 
Zeit für Europa ungewöhnlichen GrÖfse erhielten sie den Namen 
„Grossi“ oder „Grossem“. Sie tauchten dann in Frankreich auf als 
„gj-os touiuois“, in England als „größte“ und in Deutschland von etwa 
1300 an als „Groschen“ oder „Dickpfennige“. 

Aber Such diese grofsen Silbermünzen unterlagen allerwärts starken 
Verschlechterungen in Feingehalt und Gewicht, und zwar in den 
einzelnen Ländern und den einzelnen Territorien desselben Landes in 
verschiedenem Marse. In Florenz ist der Grosso von 1252 bis 1347 
auf ein Drittel seines ursprünglichen Feingehaltes gesunken. 

Diese Verschlechterung des Silbergrofsgeldes war es, welche dem 
Aufkommen der Goldmünzen den Boden bereitete. Die ersten Gold- 
münzen jenur Zeit erschienen unter dem Namen „Fiorenen“; sie wurden 
nachweislich von 1252 ab, und wahrscheinlich nicht vor diesem Jahre, in 
Florenz geprägt, und ihr Name wird in der Regel vom Namen Florenz 
abgeleitet. Nach Le Blasc findet sich jetloch der Münzname Florenus 
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schon 1 14S in Urfcqnden, und es ist möglich, dar« das Wort Florei ms 
von den Blumen auf dem Gepräge dieser Goldmünzen kergenommen 
ist, zumal da sie auch in Deutschland den Namen „Liliengulden“ er- 
hielten. Um dieselbe Zeit tauchten die Dukaten auf, ob zuerst in 
Apulien oder in Venedig, ist nicht aufgeklärt. Floren«! und Dukaten 
scheinen ursprünglich identisch gewesen zu sei», entfernten sich aber 
bald von einander erheblich in Feinheit und Gewicht und bildeten 
zwei verschiedene Miinztypen. die als solche mehrere Jahrhunderte 
lang die Goldprägungen der europäischen Staaten beherrschten. Wie 
die großen Silbermiinzen unterlagen sie territorial verschieden starken 
A erschlechterungen. Am besten hielten sie sich in Italien, am meisten 
verschlechtert wurden sie in Deutschland, namentlich nachdem das 
Hecht der Goldprägung im Jahre 1350 durch die Goldne Bulle den Kur- 
fürsten zugestanden worden war. Nach der dritten Keichsmilnzordniing 
von 15511, in welcher der Goldgulden (Florenus), und der Dnkat. als 
ReichsmUnze anerkannt wurden, sollten aus der feinen Mark Gold 
93 jr, /m Goldgnlden und 67 '•'/7i Dukaten geprägt werden; bis 1737 
wurde diese gesetzliche Feingehaltsbestimmung nicht geändert. 

Später erfuhren eine ähnliche internationale Verbreitung die von 
Spanien ausgelienden Pistolen, welche das Vorbild der französischen 
Louisdor, der preußischen Fried riclisdor n. s. w. geworden sind. 

W ie im 1 :i. und 14. .Jahrhundert die Verschlechterung des Silbergeldes 
das Aufkommen und die Verbreitung der neuen Goldmünzen befördert 
hatte, so hat im 15. Jahrhundert die Verschlechterung der Goldmünzen 
— neben der Steigerung der deutschen Silberproduktion — mit dazu 
beigetragen, dem Silber im Groß verkehr wieder zu seiner alten Stellung 
zu verhelfen. In Venedig, dem wichtigsten Markt für das deutsche 
Silber, wurde schon im Jahre 1472 der Wert des Goldguldens in einer 
unerhört großen Silbermimze dargestellt. Dieses Beispiel fand Nach- 
ahmung zuerst bei den Erzherzogen Maximilian und Sigismund, die 
1179 und 1484 damit begannen, das Silber ihrer Tiroler Bergwerke 
in solche große Stücke auszumiinzen. welche zunächst den Namen 
Guldengrosclieu erhielten. Von 1519 an wurde dieses Münzstück 
!= ’/s Mark Feinsilber) in grobem Umfange von den Grafen Schlick 
in Joachimsthal in Böhmen geprägt: die Münzen wurden nunmehr 
„Joachimsthaler“ oder schlechtweg „Thal er“ genannt. Aus diesem 
Stücke sind die späteren „Silbergulden" und „Tlialer«, die in der neueren 
deutschen Münzgeschiohte die wichtigste Rolle spielten, her vorgegangen. 
Der Silbergulden wurde in den Reichsmünzordnungendes 16. Jahrhunderts 
als die gvofse Silbermünze des Reichs adoptiert. Die Thalerprägong 
wurde durch die Eeichsmtinzordmmg von 1559 ausdrücklich unter 
\ erbot gestellt, durch den Reichstagsabschied von Augsburg von 1566 
wieder zugelassen. und dieser Thal er. der , ,Reichssp0ei esth al er“, von 
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] H Mark Feingehalt war für lange Zeit, die Grundlage des deutschen 
Silbergeldes. 

Wir haben also in jener Zeit eine große Mannigfaltigkeit von 
Münzsorten, die nicht als Ganz- und Teilstöcke zusainmdrigehörten, 
von denen vielmehr jede mit ihren Ganz- und Teißtücken einen eignen 
Typus darstellte, und von denen jede ihre eigne, noch dazu nach 
Staaten und Territorien verschiedene Geschichte hatte. Noch viel 
gröfser war die Mannigfaltigkeit der Münzsorten und die Verschieden- 
heit je nach dem Orte und der Zeit der Prägung bei dem kleinen Gel de, 
das sieh in einem fortgesetzten Flui von Veränderungen befand und 
mit dem grofsen Gehl nur einen ganz lockeren Zusammenhang hatte. 

Schon auf den ersten Blick ergiebt sich, daß dieses bunte Gewirr 
sich nicht mit unsein modernen, auf einem einzigen Münztypus und 
einer einzigen Rechntmgseinheit aufgebauten und nach dem Decimal- 
system oder einer andern rationellen Anordnung gegliederten Münz- 
systemen vergleichen läßt. Damit entsteht die Frage nach der Art 
und M eise des Nebeneinanders und nach dem gegenseitigen Verhalten 
der einzelnen Münzsorten. 

§ 2. Das Sorten geld, ) 

Es wurde bereits angedeutet, daß die einzelnen Münzsorten in den 
Jahrhunderten, mit denen wir uns hier beschäftigen, ihr eignes Schicksal 
hätten, und daß die Ursachen für diese gegenseitige Unabhängigkeit 
der M ünzsorten prinzipiell dieselben sind, auf welche die Unabhängig- 
keit der Münze überhaupt gegenüber dem Münzmetall zuriiekzuführen 
ist. Die Kontrakte lauteten nicht auf Edelmetall schlechthin, sondern 
aut gemünztes Geld, und sobald verschiedene Münztypen aufkamen, 
konnten und mußten sie auf die eine oder andere Münzsorte lauten. 
Die Veränderungen des Metallgehaltes der Münzen haben bewirkt, daß 
die gleiche Geldsumme in schwankenden Quantitäten Edelmetall sich 
darsteil te; sie haben auf diese Weise das feste Verhältnis zwischen 
gewichtsmäßig normierten Edelmetall mengen und nach Münzeinheiten 
bestimmten Geldsummen aufgehoben. Wenn nun diese Veränderungen des 
thatsäch lieh eil Metallgehaltes die verschiedenen neben einander umlaufen- 
den Münztypen in verschiedenem Maße trafen, so mußte daraus eine 
ebensolche Trennung zwischen den einzelnen Miinzsorteu hervorgehen. 


t> Vergl. zu diesem Paragraphen meine Abhandlung- über „Die geacliicKÜiebe 
Entwicklung der Miänzsy steine' 1 in meine!! Studien über Geld- und Bankwesen, erstmals 
gedruckt, in Conrads Jahrbüchern. 3. Fuße, Bd. IX; ebendort- die Ausführungen von 
Lexis über „PnraljjäwfthruBg und Sortengdd“ ; ferner Schmolle« , Über die Aus- 
bildung einer richtigen Selieidtniünzpditik vom 14. — 19* Jahrhundert, in Schmollhus 
Jahrbuch. XXIV. 4; aufserdeni Lexis, Art. „Parallel Währung“ im Handwörterbuch 
der Staats Wissenschaften. Bd. Vf. 
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Die Ursachen der Fmngehaltsveränderungen der Münzsorten waren 
nun im wesentlichen folgende: 

Die Mangelhaftigkeit der Prägeteclmik bewirkte llnglpicbrnäfsig- 
keiten des Feingehaltes schon innerhalb einer und derselben Sorte, In 
solchen Fällen lohnte es sich stets, die zu schwer geratenen Stücke 
auszusuchen, während die zu leicht geratenen im Umlauf blieben. Der 
effektive Metallgehalt der umlaufenden Stücke entfernte sich damit 
von dem ursprünglichen und normalen Gehalt, und zwar bei den ein- 
zelnen Sorten in verschiedenem Mafse je nach der Sorgfalt der be- 
treffenden Münzstätte und je nach der technischen Möglichkeit der 
gleichmäßigen Ausprägung (bei kleinen Stücken sind aus natürlichen 
Gründen die Abweichungen vom normalen Gehalt relativ größer, als 
bei großen Stücken). 

Zn dieser unabsichtlichen Verschlechterung des Umlaufs kamen 
die absichtlichen Verringerungen von Feingehalt und Gewicht bei der 
Ausprägung. Diese Miinzversclilechteiungen waren bei denselben Münz- 
typen, z. li, beim Dukaten, territorial außerordentlich verschieden, 
außerdem wurden innerhalb eines und desselben Territoriums die ein- 
zelnen Münztypen in sehr verschiedenem Mafse von der Münzversclilech- 
terung betroffen. In Deutschland z. B. hatten die Miinzherren für die 
Prägung des kleinen Geldes in viel höherem Grade freie Hand, als 
bei der Prägung der grofsen Silbermünzen und d er Goldstücke, infolge- 
dessen waren die Verschlechterungen des kleinen Geldes weitaus stärker, 
als die der großen .Münzen, 

Schließlich kommt in Betracht die Abnutzung der Münzen im 
Umlauf und die betrügerische Verkürzung ihres Feingehaltes durch 
Beschneiden. Befehlen und ähnliche Praktiken, die durch die primitive 
Miinztechnik, namentlich durch das Fehlen der Randprägung, sehr er- 
leichtert wurden. Auch diese Momente wirkten auf die einzelnen Sorten 
in verschiedener Stärke ein. Je nach Größe und Dicke unterliegen 
die Münzen der Abnutzung in verschiedenem Grade; dünne Münzen sind 
leichter zu beschneiden als dicke, schlecht geprägte können; umnerk- 
lichcr in ihrem Feingehalte verkürzt werden, als gut geprägte. 

Alle diese Umstände im Verein wirkten dahin, daß das Verhältnis 
des thatsächiichen Metallgehaltes der einzelnen Miitmorteu fortgesetzten 
Schwankungen unterlag. Anderseits ist es der Staatsgewalt in jener 
Zeit, noch nicht in vollem Umfange gelungen, den Münzen eine von 
ihrem Metallgehalte unabhängige Geltung beizulegen. Malsgebend für 
die Bewertung, welche die einzelnen Geldsorteu im Verkehr fanden, 
war vielmehr im großen Ganzen das Quantum von Edelmetall . das 
sie thatsächlich enthielten; neben diesem materiellen Moment kam 
außerdem noch die größere oder geringere Beliebtheit einzelner Münz- 
sorten in Betracht, 
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Die Folge war. dafs erstens die einzelnen Miinzsorten zu einander 
nicht in festen, sondern in schwankenden Wertverhältnissen standen; 
dafs zweitens die einzelnen Sorten sich bei der Zahlungsleistung nicht 
ohne weiteres vertreten konnten: kurz dafs die einzelnen Sorten nicht 
ein einheitliches System bildeten, sondern als verschiedene Arten von 
Geld neben einander existierten. Es gab kein einheitliches Geld, inner- 
halb dessen die Sorten gleichgültig sind, es gab vielmehr nur einzelne 
von einander unabhängige Münzsorten und Gruppen von Miinzsorten, 
deren jede man nach Wahl oder Herkommen den Zahhmgsvcrabredungen 
zu Grunde legte. Infolgedessen I fitst sich diese Münz Verfassung nicht 
auf eine Stufe stellen mit ungern modernen Währungssystemen, bei 
denen das Geld als eine von den Erscheinungsformen der einzelnen 
Miinzsorten unabhängige Einheit erscheint; sie stellt vielmehr ein Vor- 
stadium dar, aus dem heraus durch eine wirksame Zusammenfassung 
der einzelnen Sorten sich unsre modernen Geldsysteme erst zu entwickeln 
hatten, und das, weil in ihm die Münz Sorte eine ihr in den eigent- 
lichen Geldsystemen nicht mehr zukommende Bedeutung hat, sich wohl 
am besten als „Sortengeld“ bezeichnen Hilst. 

Der Zustand des „Sortengeldes 11 hat infolge der politischen Ver- 
hältnisse in Italien und vor allem in Deutschland die schärfste Aus- 
prägung erfahren. 

In Italien ] ) haben wir es namentlich mit drei Gruppen von Miiuz- 
sorten zu tlmn, mit Goldgeld. grofsem Silbergeld und kleinem Silber- 
geld, und an diese einzelnen Gruppen schlofs sich eine getrennte Rech- 
nung und Buchung an. In Florenz hatte man am Ende des 13. Jahr- 
hunderts drei verschiedene Rechnungen neben einander, von denen jede 
ein Geldsystem für sich bildete: 

1. Die reine Goldrechnung mit dem Goldgulden zu 20 Gcldschillingen 
ä 12 Denare („Lira a oro“). 

2. Die Geldrechnung mit dem Goldgulden zu 211 Soldi a fiorini 
ä 12 Denare (lira a fiorini). Diese Rechnung leimte sich an das Wert- 
Verhältnis an. das im Jahre 1271 thatsächlieh zwischen Goldgulden 
und Silbersoldo (grosso) bestand, und die daraus hervorgehende Rech- 
nung wurde beibehalten, auch nachdem der Kurs des So Ido durch 
fortgesetzte Verschlechterungen, stark gesunken war; dadurch wurde 
das Kleingeld dieser Rechnung zu einem fiktiven Kleingeld, ebenso wie 
das Kleingeld der reinen Goldrechnung von jeher ein fiktives, durch 
keinerlei Münzstücke dargestelltes gewesen war. 

3. Die Rechnung in lira, soldi und denarii des umlaufenden Klein- 
geldes, die sich auf die Soldi und Denare auf baute, uml bei der die 
lira ebenso ein fiktives Geld war, wie bei den ersten zwei Rechnungen 


1 ) Vergl. Schmom.kb a. tu 0. 
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die Unterabteilungen („lire e so Mi di piccioli). Dabei bildeten nielit, 
einmal die Soldi und Denare eine Einheit für sich ; trotz wiederholter 
Bemühungen vermöchte die florentiniscbe. Regierung den Soldo ebenso- 
wenig in ein festes Verhältnis zu dem kleinen Silbergeld wie zu dem 
Goldgeld za bringen. Allerdings war der Florenus bei seiner Einführung 
im Jahre 1252 als ein Stück von 2» Soldi gedacht; in der Folgezeit 
aber wurde der Soldo noch soviel mehr verschlechtert als der Gold- 
gniden, daß 1346 bereits 60, später sogar bis zu 85 Soldi auf einen 
Goklgulden gingen; noch größer waren die Schwankungen zwischen 
dem großen und dem kleinen Silbergeld, den Soldi einerseits, den De- 
naren und Quattrini (= 4 Denare) anderseits. Die Zahlungen wurden 
in der einen oder andern dieser Münzsorten stipuliert 

In ähnlicher Weise batte Venedig eine Goldwährung und eine 
dreifache Silberwährung, die stell an den alten Soldo, den thatsäcliHcli 
kursierenden Soldo und an das that sächlich kursierende Kleingeld an- 
schloß. Auch hier waren alle Versuche, den gegenseitigen Wert der 
einzelnen Miinzsorten gesetzlich festzulegen, ohne Erfolg. 

In Deutschland war die Verwirrung fast noch schlimmer. Seit 
dem 14. Jahrhundert kamen zwei Typen von Goldmünzen, der Dukat 
und der Goldgulden, in Betracht, seit der Einführung der ganz schweren 
Guldeiigroschen oder Thaler drei große Kategorien von Silbermünzen, 
die Thaler und Silbergulden als erste Gruppe, ferner die Groschen und 
schließlich das Kleingeld. Jede einzeln edieser Sorten exist ierte dazu noch 
in unzähligen Spezialitäten je nach d|r Zeit und dem Ort ihrer Ausprägung. 

Wie groß dabei die Schwankungen des gegenseitigen Wertver- 
hlltnisses selbst bei gleichbleähendem gesetzlichen Feingehalt waren, 
dafür sind die Veränderungen der Bewertung von Goldgulden und 
Dukaten außerordentlich charakteristisch. I )em Münzfuß beider Sorten, 
wie er in der Iteichsmönzordhuug von 1559 festgesetzt wurde und bis 
1737 unverändert blieb, hätte ein Verhältnis von 100 Dukaten = 
137 i */25 Goldgulden entsprochen. In Wirklichkeit schwankte das 
Kursverhältnis beider Sorten, wie es sich aus Tarifierungen in Reichs- 
tagsbeschlüsseu, Miinzrecessen , Valvationstabellen u. s. w. ergiebt, 
zwischen den Gleichungen 100 Dukaten — 120 Goldgulden (1623 in 
Kursachsen) und 100 = 164 \h ßoldgulden (Ende des 17, Jahrhunderts). 

Wenn hier schon bei gleichbleibendem gesetzlichen Feingehalte 
solche Schwankungen Vorkommen, dann kann man sich denken, um 
wieviel größer die Schwankungen zwischen dem großen und dem 
kleinen Silbergeld gewesen sein müssen; denn während seit dem Reichs- 
tagsabschied von 1566 der Heiehsspeciesthaler bis um die Mitte des 
18. Jahrhunderts wenigstens in seinem gesetzlichen Feingehalte keiner 
Veränderung unterlag — die thatsäch liehen Ausmiinzungen blieben 
freilich meist hinter dem gesetzlichen Gehalte zurück — , erfuhren die 
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nuttleren und kleineren Silber münzen ganz außerordentliche Ver- 
schlechterungen , die in der bekannten Kipper- und Wipperzeit von 
1G2G — 1623 ihren Höhepunkt erreichten. Die große Masse der 
l'ralanifemittel bestand dabei aus kleineren Münzstücken, aus Groschen, 
Kreuzern, Hellern, Pfennigen u, s, w., deren Ausprägung niclit nur 
zeitlich, sondern auch territorial außerordentlich verschieden war. 
Wie in Italien, so baute sich auch hier auf dieses sich fortgesetzt ver- 
schlechternde Kleingeld eine besondere Rechnung auf. Der Thaler 
und Gulden des gewöhnlichen Verkehrs waren nicht identisch mit dem 
„ÖpeciBsthaler 1 oder „Speciesgulden“, die als grofse Silberstücke ge- 
prägt wurden ; der „Thaler in Rechnung“ bedeutete vielmehr 24 Groschen, 
der Gulden 60 Kreuzer des umlaufenden Kleingeldes; sie waren keine 
geprägten Münzstücke, sondern Sammelbegriffe, wie etwa „Schock“ und 
„Mandel“. Der Thaler in Rechnung wurde in Preußen erst seit 1750 
in einem wirklichen Thalerstück, der Rechnungsgulden wurde in S Lid - 
deutschland erst 1837 durch ein wirkliches Guldenstück körperlich 
dargestellt. Vorher unterlagen die grofsen Silber münzen fortgesetzten 
Wertschwankungen gegenüber dem Hecbnungsgehle des gewöhnlichen 
Verkehrs. Am Ende des !7. Jahrhunderts wurde im Leipziger Htinz- 
receis, der 1737 als Reichsmünzftifs adoptiert wurde, der Speciesthaler 
auf 32 Groschen = 1 Va Rechnungsthaler und auf 120 Kreuzer = 
2 Gulden tarifiert. Aber auch diese Bewertung liefs sich nicht allge- 
mein und nicht auf die Dauer durchsetzen. 

Alle Versuche, die verschiedenen Münzsorten einem einheitlichen 
System fiiuzugliedern und feste Wertverhältnisse zwischen ihnen ein- 
zufiihven, zeigten in Deutschland ebensowenig Erfolg wie in Italien. 
Die Reich sm ün zord nungep des 16. .Jahrhunderts vermochten nicht, au 
die Stelle des Sortenwimvars ein geordnetes Miiuzsystem zu setzen. 

infolge des schwankenden Wert Verhältnisses zwischen den einzelnen 
Münzsorten war es nicht gleichgültig, auf welche Sorte eine Zahluugs- 
verabredung lautete. Eine allgemeine Geldschuld in unser rn modernen 
sinne gab es damals- nicht; die Wechselordnungen z. B. verlangten neben 
der Bezeichnung der Summe auch die Angabe der Geldsorte, in der 
gezahlt werden sollte; und noch in einem Oirkular Friedrichs des 
Großen „an alle Regierungen und Justizkollegien 14 vom 12. Januar 1762 
heilst es: „Es ist eine allgemeine, in der selbstredenden Billigkeit ge- 
gründete Rechtslehre, dafs ein jeder Schuldner das ihm geschehene 
Anlehen in eben der MiinzsQrte, wie er solches empfangen, nach dem 
in- und äufserlicheu Werte zurückzuzahlen verbunden sei“. Erst ver- 
hältnismäßig spät scheinen Kontrakte auf G eld schlecht hin, auf „Current“ 
oder „gangbare Münze“ häufiger geworden zu sein, und darüber, in 
welchen Sorten solche Kontrakte erfüllt werden sollten, waren häufig 
eigene gesetzliche Bestimmungen oder gerichtliche Entscheidungen not- 
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wendig. So keifst es z. II. in der General Wechselordnung im Herzog- 
tum Schlesien vom 21. August. 1735 in Art. XXX: ... „tauten aber 
die Wechselbriefe schlechthin auf Corrent oder erhöhet Kaissrgeld, so 
ist der Inhaber des Briefes von dem Ac.ce planten 17 kr. und 7 - kr. 
(solche Stücke befanden sich damals im Umlauf!) oder kaiserlichen 
lieiclisthaler in Zahlung anzunehmen schuldig. .... Wenn aber im 
Wechselbriefe oder Assignaten keine Sorte am (fehle exprimieret ist, 
aber auch Corrent darinnen nicht enthalten, so kann die Zahlung auch 
in Dukaten oder in gewogener kleiner Münze geleistet werden 1 ', — 
Noch im Jahre 1755 wandte sich der Magistrat zu Wesel an die Re- 
gierung mit der Anfrage, ob Obligationen, die ursprünglich auf Zwei- 
drittelstücke des Leipziger Fußes oder auf Louisblancs gelautet hatten 
und dann durch die fridericianische Miiuzreform von 1750 in Tlialer 
preufs. Courant konvertiert worden waren, nur in ganzen, halben und 
viertel Tlialer stücken oder auch in Acht-, Vier- und Zw eigr osclienst iicken 
— die alle gleichmäßig vollwichtig waren! — erfüllt, werden könnten. 

Nicht nur die thatsäcJilichen Wertschwankungen der einzelnen 
Sorten . sondern auch das Fehlen eines rechtlichen Zusammenhangs 
zwischen ihnen latst die Merkmale eines einheitlichen Miinzsystems 
vermissen. Weil es damals nicht gelang, eine feste Wertrelation 
zwischen Gold- und Silhermünzen mit gesetzlichen Vorschriften durch- 
zusetzen, deswegen hat man geglaubt, diese Geld Verfassung nicht als 
„Doppelwährung“ bezeichnen zu können. Man hat sie meist „Parallel- 
währung“ genannt; aber auch diese Bezeichnung ist nicht ganz zu- 
treffend. weil die für die Parallelwährung wesentliche Unabhängigkeit 
und Unvertretbärkeit der Goldmünzen einerseits, der Sjlbenminzen 
anderseits nicht charakteristisch sein kann für eine Geldverfassuug, 
in der sowohl innerhalb der Goldmünzen als auch innerhalb der Silber- 
nmnzen die einzelnen Sorten in ihrem Wertverhältnis schwanken und 
sich gegenseitig nicht vertreten können. Nicht das Nebeneinander 
zweier „Währungen“, sondern das Nebeneinander einer Anzahl von 
Münzaorten ist das Wegen des geschilderten Zustandes, und deshalb 
ist dieser als ..Sortengeld" von den modernen Währungssystemen scharf 
zu unterscheiden. 

§ 3. Das Problem der Einrichtung von Münzsystemen. 

Die bisherigen Ausführungen ergeben, dafs die Erfindung der 
Münze, so gewaltig der durch sie bewirkte Fortschritt war, doch keine 
Errungenschaft von ausschließlichem Vorteil bedeutete. In zwei Be- 
ziehungen brachte die Münze einen Rückschritt. Die Wertbeständig- 
keil des Geldes wurde durch die verschlechterte Ausprägung, durch 
die natürliche Abnutzung und betrügerische Verkürzung des Fein- 
gehaltes der Münzen stark erschüttert Ferner entwickelte sich aus 

Hkuffssiclt, Das Gef 4. 4 
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dem einzelnen Edelmetall eine greise Anzahl selbständiger Münzsorteu. 
und dadurch erfahr die Einfachheit und Einheitlichkeit des Geldwesens 
eine schwere Beeinträchtigung. 

Diese Nachteile, die sich namentlich in Zeiten des Verfalls der 
Staatsgewalt empfindlich geltend machten, haben mitunter dazu geführt, 
dals der Grofeverkehr, welcher das gemünzte Geld am leichtesten ent- 
behren kann, zur Benutzung des imgeprägten Edelmetalls als Zahlungs- 
mittel zurückkehrte. Das war z. B. der Fall in der letzten Zeit des 
römischen Kaiserreichs 1 * ) und in norddeutschen Handelsstädten während 
nies 12. und 13. Jahrhunderts. Auch die grofsen Girobanken, die in Italien, 
Holland und Deutschland während des IG. und am Anfang 'des 17. Jahr- 
hunderts gegründet wurden, hatten mehr oder weniger ausgesprochen 
den Zweck, die beiden Nachteile des gemünzten Gehles zu vermeiden. 
Schon der Banco del Giro in Venedig hatte seine eigne einheitliche 
und von den Verschlechterungen des umlaufenden Geldes unabhängige 
Bau ko Währung, ebenso die Amsterdamer Wechselbank, welche 
nur gegen Einzahlung einer bestimmten vollwichtigen Milnzsorte Gut- 
schrift auf Girokonto leistete. Bei der Hamburger Girobank, 
welche den geschilderten Zweck am konsequentesten verfolgt hat, war 
seit, 1770 die Grundlage der Bankowährung überhaupt kein geprägtes 
Münzstück mehr, sondern Feinsilber in Barren. Für die Kölnische 
Mark Feinsilber wurden 27 3 /i Mark Bänko gut geschrieben. Das 
Buchgeld, dessen sich der Hamburger Handel bis zum Jahre 1S72 be- 
diente, beruhte mithin auf ungeprägtem Silber. 

Während es auf diese Weise den Grofekaufleuten einzelner Handels- 
städte gelang, für ihre besonderen Zwecke ein von den Übelstände n 
des gemünzten Geldumläufe freies Buchgeld zu schaffen , ist es der 
Staatsgewalt, erst nach Jahrhunderten fruchtloser Versuche gelungen, 
dem geprägten ( leid wieder die Einheitlichkeit und Wertbeständigkeit 
der ungeprägten Edelmetalle zu geben. 

Die Schwierigkeiten, welche zu überwinden waren, beruhten, wie 
aus den Darlegungen der letzten beiden Paragraphen hervorgeht, teil- 
weise auf prägetechnischen Verhältnissen, teilweise auf absichtlichen 
Münzversclilechternngen, teilweise auf der Deteriorierung der Münzen 
im Umlauf; und dazu kam sehliefelich noch, was das gegenseitige Ver- 
hältnis von Silber- und Goldmünzen anlangt, die Veränderlichkeit des 
Wert Verhältnisses beider Edelmetalle, ein Faktor, der um so mehr 
hervor treten mußte, je mehr es gelang, über die zuerst genannten 
Schwierigkeiten Herr zu werden. 

Es ist hier nicht der Platz für eine eingehende Schilderung der 

l) Zur Zeit Konstantins wurde im gjofaen Verkehr nicht mehr nach Mhiissein- 

beiten f sondern imcli Gold- und Silberpfunden gerechnet- sogar die öffentlichen Kassen 

nähmen die oftieidlen Gold- und Silber mim zun nur nach dein Gewicht. 
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Entwicklung der Prägetechnik von den nur einseitig geprägten Blech’ 
münzen des Mittelalters (Brakteaten) bis zu unser n modernen Mi'mz- 
stiicken, die vermittelst komplizierter und äußerst exakt arbeitender 
Maschinen her gestellt und einem peinlich genauen Prüfungsverfahren 
(Justierung) unterworfen werden, ehe sie in Umlauf gelangen. Wie 
viel dadurch für ein geordnetes und einheitliches Miinzwesen gewonnen 
wurde, leuchtet von selbst ein. Aber der technische Fortschritt, der 
die Herstellung fast absolut gleichmäßiger Stücke ermöglichte, hat in 
einem Punkte nur in geringem Umfange Wandel schaffen können, näm- 
lich hinsichtlich der Verschiedenheit der Präge kosten der großen 
und der kleinen Müiizstückep) Heute noch sind z. B. die Kosten 
der Prägung eines Zehnmarkstücks nicht geringer als diejenigen 
eines Zwanzigmarkstücks. mit andern Worten: die Kosten der Aus- 
prägung einer bestimmten Summe in Zehnmarkstücken sind ungefähr 
doppelt so hoch, als die Kosten der Ansprägang desselben Betrages in 
Zwunzigmarkstücken.-) Koch größer ist der Unterschied der Präge- 
kosten, w r enn Silber- oder gar Kupfermünzen den Goldmünzen gegen- 
übergestellt werden. 

Aus den relativ hohen Prägekosten der kleinen Münzen erklären 
sich zu einem guten Teil die ganz besonderen Schwierigkeiten der 
Schaffung und Erhaltung eines geordneten Umlaufs von Kleingeld. Die 
höheren Prägekosten nötigten förmlich dazu, das Kleingeld unter dem 
ihm rechnungsmäßig zukommendeu Metallgehalte auszuprägen; denn 
nur durch einen Abzug vom vollen Metallgehalte konnte der Münzherr 
sich für die höheren Prägefcösten schadlos halten; und die Auffassung, 
dafs der Mßnzherr im Interesse einer geordneten Geldcirkulation 
eventuell auch Verluste übernehmen müsse, lag jener Zeit, welche das 
Münzrecht als ein nutzbares Regal ansab, noch durchaus fern. Ander- 
seits aber verstand man es damals noch nicht, das unterwertige Geld 
mit Kanteten zu umgeben, die ihm seiuen den effektiven Metallgehalt 
überschreitenden Nennwert gesichert hätten. Meist wurde das kleine 
Geld mit einem noch viel geringeren Feingehalte geprägt, aß den 
höheren Prägekosten entsprochen hätte, sodaß für die Münzherren gerade 
aus der massenhaften Prägung kleinen Geldes die größten Gewinne 
erwuchsen, ln solchen Fällen trat aber bald eine dem Minderfein- 
gebalte entsprechende Entwertung ein; es gelang nicht, das kleine Geld 
über seinem Metallgehalte zu halten, und sobald sich dieser Ausgleich 
vollzogen hatte, waren die Münzherren, nur um auf ihre Prägekosten 

1) Insbesondere Sennen , lum a. a. 0. bat auf dieses Moment nachdrücklich hin- 
ge wiesen, 

2 \ Die vom Iteiche den eiuzels taut liehen Münzstätten zu gewährende Prägever- 
giitung betrügt pro Pfund Feingold bei den Doppelkronen 2,75 Mark, bei den Kronen 
dagegen ü Mark. Vgl. Korn, Miinzgesetasgebiiüg. 4. Aull. S. 7, 8. Audi. 9. 
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zu kommen, zu einer abermaligen Verschlechterung ihres Kleingeldes 
gezwungen. 

Wo man diese Schürfen einsah und ihnen durch die Festsetzung 
einer nur geringen Unterwertigkeit des kleinen Geldes entgegenzuwirken 
versuchte, zeigten sich andere Schwierigkeiten. So verlangte die 
Keichsmiiuzordnung von 1559, dafs die Pfennige und Heller nur um 
* io hinter dem groben Geld an Feingehalt Zurückbleiben sollten, und 
das bedeutete bei der damaligen Prägetechnik, dafs solche Ausmiin- 
zungen überhaupt nur mit Verlust möglich waren. Diejenigen Münz- 
stände, welche gegen die Reif hsmünzordnmig nicht verstoßen wollten, 
unterließen deshalb die Ausprägung von kleinem Geld fast vollständig, 
und die Folge davon war, daß sie in Rücksicht auf den kleinen Ver- 
kehr das ganz schlechte Kleingeld derjenigen MiUizst&nde, die sich 
um die Vorschriften der Reiclmmiinzordnung überhaupt nicht kümmerten, 
auch in ihren Territorien zulassen mufsten. In England, wo man 
gleichfalls das Kleingeld mit einem so hohen Feingehalte ansstattete, 
dafs seine Prägung nur unter Verlusten für die Münzstätte möglich 
war und deshalb nur in ungenügendem Umfange erfolgte, herrschte im 
15., 16. und teilweise auch im 17. Jahrhundert ein solcher Mangel an 
kleinen Münzen, dafs Städte und sogar Privatpersonen, namentlich 
Kaufleute, Zeichengeld aus Messing u. s. w. ausgaben. 

Die Schwierigkeit des Problems wurde gemildert durch das all- 
mähliche Durchdrungen der Einsicht, daß der Staat für ein geordnetes 
Geld wesen nötigenfalls finanzielle Opfer zu bringen habe. Völlig gelöst 
waide es jedoch erst durch die allmähliche AüSbildung der Grundsätze 
der modernen Scheidemünzpolitik, durch die Erkenntnis, dafs man das 
kleine Geld, ohne seinen Nennwert und ohne das ganze Geldwesen zu 
gefährden, unter wertig ausprägen kann, wenn man mit. der Ausmürrzung 
nicht über den Verkehrsbedarf hinausgeht, wenn man es durch Be- 
schränkungen seiner- Kalllungskraft auf einen niedrigen Maximalbetrag 
auf die Sphäre des Klein Verkehrs beschränkt, und wenn man ihm darüber 
hinaus allenfalls noch durch eine Verpflichtung des Staates zur Um- 
wechslung irr vollwertiges Geld einen besonderst Rückhalt schafft, 
Airsätze zu einer diesem System entsprechenden Praxis sind schon 
frühzeitig dagewesen; so wurde in England in der ersten Hälfte des 
17. Jahrhunderts gleich nach der Einführung des staatlichen Kupfer- 
geldes dessen Zahlungskraft auf kleine Beträge beschränkt, und in 
Branden!) urg-Preufsen finden sich hu 17. Jahrhundert gleichfalls ver- 
einzelte Vorschriften, welche die Zahlungskraft der Pfennige und auch 
der Groschen mehr oder weniger begrenzten; auch hinsichtlich des 
Umfangs der Prägung von kleinem Geld wurde in einzelnen Perioden 
nach vernünftigen Prinzipien verfahren. Es fehlte aber an der konse- 
quenten Durchbildung und Innehaltung der in der praktischen Er- 
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falirung gewonnenen Grundsätze, und in l)eutsehl|nd speciell fehlte es 
an den politischen Vorbedingungen für eine richtige und konsequente 
Scheidern i'mzpolitik. Kein Territorium kann sich in der Ausgabe unter- 
wertigen Kleingeldes eine wirksame Beschränkung auferlegen, wenn 
es von Xnclibarferritoriitin jederzeit mit schlechtem Gehl überschwemmt 
werden kann; ein ausschliefslich eigener Münzumlauf aber ist möglich 
mir bei einer bestimmten Größe und Geschlossenheit des Staatsgebietes. 

Von nicht geringerer Wichtigkeit wie die Frage der Eingliederung 
des kleinen Geldes in ein Miinzsystem war das Problem der Aufrecht* 
haltung der Vollwichtigkeit des umlaufenden Geldes. Die Prägetechnik 
spielt auch hier eine Rolle, indem ihre Entwicklung das betrügerische 
Hefeilen und Beschneiden der Münzst ticke immer mehr erschwerte. In 
den ersten .Jahrhunderten des Mittelalters, als die Prägetechnik eine 
ganz unvollkommene und damit die Gefahr der raschen Verschlechte- 
rung des umlaufenden Geldes eine ganz besonders starke war, half 
man sich in radikaler Weise durch periodische Münzverrufungen und 
L’m priigunge.n; das ganze eskalierende Geld wurde außer Kurs gesetzt 
und mußte dem Münzherra zur Umprägung eingeliefert, werden unter 
Bedingungen, die ihm gestatteten, nicht nur auf seine Kosten zu 
kommen, sondern noch einen Miihzgewinn zu machen. Solange in 
Deutschland die jährlichen Münzven ufuhgen in Übung waren (bis ins 
12, Jahrhundert), hielt sich tliatsäclilicli der Denar auf dem gleichen 
Silbergehalte. Als aber diese Verrufungen, die eine schwere Belastung 
und Belästigung des Geld Verkehrs bedeuteten, außer Gebrauch kamen, 
begann die Periode der fortgesetzten Verschlechterung des Geldumlaufs. 

Aus der Unvermeidlichkeit der Abnutzung des umlaufenden Geldes 
hat noch I. G. Hoi-wmaxs; in den ersten Jahrzehnten des 19. Jahr- 
hunderts den Schlafs gezogen, daß jeder Münzfufs im Laufe der Zeit 
sich verschlechtern müsse. Da der Wert des geprägten Geldes sich 
im ganzen nach dem Durchschnitt des effektiven Metallgehaltes richte, 
da dieser durchschnittliche Metallgehalt durch die Abnutzung des 
cirkulierenden Geldes immer geringer werden müsse, könne der Staat 
selbst seine vollwertigen Prägungen gar nicht mehr aufrecht erhalten; 
der Edelmetallpreis müsse entsprechend der Abnutzung des umlaufen- 
den Geldes soweit steigen, dafs die Prägung vollwichtiger Stücke nur 
noch unter Verlust möglich sei; und außerdem würde ein solches 
Opfer vergeblich gebracht werden, denn der überdurchschnittliche Fein- 
gehalt der neuen vollwichtigen Stücke mache deren Einschmelzuug zu 
einem lohnenden Geschäft für die Edelmetallhändler. Infolgedessen 
werde dem Staate nichts anderes übrig bleiben, als den durch die 
Abnutzung des umlaufenden Geldes veränderten Stand durch den Über- 
gang zu einem leichteren Münzfüße anzuerkennen. 

Inzwischen ist es jedoch auch in diesem Punkte gelungen, ein 
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A uskunftsmittel zu finden, das die guten Wirkungen der früheren 
Münzverruiimgen mit erträglicheren Formen vereinigt, die Festsetzung 
eiiies Passiergguvichts, einer Abnutzungsgrenze für die umlaufen- 
den Münzen, durch deren Überschreitung die Münzstücke den Charakter 
als gesetzliches Zahlungsmittel verlieren. Der Zweck, anf diese Weise 
die abgenutzten Stücke aus dem Umlaufe zu entfernen, wird am voll- 
kommensten erreicht, und die durch die Abnutzung entstehenden Kosten 
werden am gerechtesten verteilt, wenn der Staat die Verpflichtung 
übernimmt, die im Umlaufe auf natürliche Weise unter das Passier- 
gewiclit abgenutzten Stücke zu ihrem Nennwerte einzuziehen und in 
vollwichtige Stücke umzu prägen, 

Durch die exakte Ausprägung, welche durch Fortschritte tler 
Technik wesentlich befördert wurde, und durch die Einführung eines 
nur wenig hinter dem Xorinalgewiclite der Münzen zu rückbleibenden 
Passiergelvichts wurden die besonderen Ursachen der Entwertung des 
gemünzten Geldes beseitigt. Den Münzen wurde ihr ursprünglicher 
Metallgehalt gesichert, es gelang, sie auf dem ihnen gesetzlich ge- 
gebenen Metallwerte zu erhalten; kurz in Bezug auf ihren stofflichen 
V ert wurde die Münze wieder zu dem nach Gewicht und Feingehalt 
genau bestimmten Metallstückchen , das sie bei ihrer Erfindung dar- 
stellte. sie wurde wieder in eine unveränderliche Relation zu dem 
Prägemetall gebracht. — 

Mit der Beseitigung der Gründe, welche zu der Entwertung der 
Münzen gegenüber ihrem Grundstoffe geführt hatten, waren gleichzeitig 
die Ursachen, auf denen die Schwankungen int gegenseitigen Werte der 
aus demselben Metalle geprägten Münzen beruhten, aus der Welt geschafft, 
indem jede einzelne Münzsorte iri ihrem Werte auf ein bestimmtes 
Quantum ihres Edelmetalls zurückgeführt war, waren gleichzeitig 
feste, Wertbeziehungen zwischen allen aus dem gleichen Metall ge- 
prägten Münzsorten geschaffen, Die Goldmünzen auf der einen Seite, 
die Silbermiiuzen auf der anderen Seite schlossen sich zu einer in sich 
unveränderlichen Einheit zusammen; der Staatsgewalt, welcher es ge- 
lungen war, der Verschlechterung der umlaufenden Münzen durch eine 
sorgfältige Kontrolle über den Geldumlauf vorzubeugen, wurde es auch 
möglich für eine rationellere Einrichtung ihres Münz Systems zu sorgen, 
die Vertretbarkeit der einzelnen Münzsorten des gleichen Metalls durch - 
zusetzen und ihre Cirkulation vor dem Eindringen von ausländischen, 
schlecht in das Landesmünzsystem passenden Münzsorten zu bewahren. 

Dagegen konnten durch die geschilderten Fortschritte der Münz politik 
die Schwankungen zwischen Gold- und Silbermünzen, soweit diese auf den 
Veränderungen des Wertverhältnisses zwischen den Metallen Gold und 
Silber beruhten, nicht beseitigt werden. Für die Bedürfnisse des Verkehrs 
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erschien es jedoch wünschenswert , euch Gold- und Silbermimzen zu 
einem einheitlichen System zusammenzufessen, Das konnte natürlich 
mir gelingen, wenn man entweder das Wertverhältnis zwischen, den 
Metallen Gold und Silber festen legen vermochte, wenn es gelang, durch- 
zu setzen, dafs ein Pfund Gold immer und unveränderlich soviel wert 
sei wie eine ganz bestimmte Anzahl von Pfunden Silber, oder aber 
wenn es gelang, den Wert der Münzen des einen Metalls von ihrem 
Metallgehalte, der bisher auf die Dauer für den Wert der Münzen aus- 
schlaggebend gewesen war, unabhängig zu machen und ihn mit dem 
Wert des andern Metalls zu verbinden, wenn es beispielsweise gelang, 
das Gold allein zur Wertgrundlage aller Münzen des Systems, auch 
der Silbermünzen zu machen. Nur diese beiden Wege, die Beseitigung 
der Wertschwankimgen zwischen Gold und Silber oder die Loslösung 
der Münzen des einen Metalls von ihrem gesetzlichen und thatsäch- 
lichen Metallgehalte und ihre Verbindung mit dem Werte des andern 
Metalls, konnten zum Ziele führen. Die Beseitigung der Wert- 
schwank ungeu zwischen Gold und Silber ist bis zum heutigen Tage 
— wie liier vorgreifend, bemerkt werden darf — nicht gelungen. Das 
Problem der Loslösung der Münzen des einen Metalls vom Werte ihres 
Metallgehaltes und ihre Verbindung mit den Münzen des andern Metalls 
ist erst in der modernen Goldwährung vollkommen gelöst worden. 

§ 4 . Die Schwankungen des Wert Verhältnisses zwischen Gold und Silber. 

Die ältesten Nachrichten über die Wertrelation zwischen Gold 
und Silber stammen ans dem Babylonischen Reich, wo eine < tewichts- 
einheit Gold soviel galt wie 13 V» Gewichtseinheiten Silber. Es ist 
wahrscheinlich, dafs sich dieses Wertverliältuis während mehrerer 
.Jahrhunderte ohne wesentliche Schwankungen erhalten hat. 

In Griechenland wurde im allgemeinen das Gold niedriger be- 
wertet, Für das Jahr 100 vor Christus ist eine Relation von 1 : 12 
zwischen Gold und Silber überliefert; bis zur Zeit Alexanders des 
Grofsen scheint sich das Wertverhältms zwischen 1: 13 '/a, der baby- 
lonischen Relation, und 1 : 1 1 < 2 bewegt zu haben. Nach der Eroberung 
des persischen Reiches sank der Wert des Goldes im Verhältnis zum 
Silber auf 1 : 10. 

In Rom war während der Zeit, der Republik das gesetzliche Weri> 
verhältuis, das der Ausprägung von Silber- und Goldmünzen zu Grunde 
lag, ! : 11,91. Das effektive Wertverhältnis der Metalle auf dem offenen 
Markte wies jedoch zeitweise grofse Abweichungen von dieser Relation 
auf. So soll etwa ein Jahrhundert vor Christas die Entdeckung reicher 
Goldfelder bei Aquileiä den Wert des Goldes gegenüber (lein des Silbers 
um ein Drittel vermindert haben, und zur Zeit Casars soll die Weri- 
relation zwischen den beiden Metallen zeitweise auf etwa I : S,9 herab- 
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gegangen sein. Für die ersten Jahrhunderte der Kaiserzeit ergeben 
die Prägevorschriften für Gold- und Silber münzen Schwankungen 
zwischen 1:11,3 und 1:12,2. Die Zeit des Verfalls der römischen 
Herrschaft brachte eine wesentliche Steigerung des Goldwertes, die 
wohl zum gröfsteu Teil darauf beruht haben mag, dafs in unruhigen 
mul un sichern Zeiten das Gold, weil es bei gleichem Werte leichter zu 
transportieren und zu verbergen ist als das Silber, stets gegenüber dem 
weifsen Metall bevorzugt wird. Die Meinungen über die zahlenmäßige 
Gestaltung der Wertrelation in jener Zeit gehen auseinander, da die 
Bedeutung gewisser kaiserlicher Vertonungen der .Jahre SA7 und 422 
nach Christi Geburt, welche auf ein Wertyerbältnis von [ : 14.4 und 
gar von 1:18 schliefsen lassen würden, nicht ganz klargestellt ist. 

YV ährend des Mittelalters hat .sich die Wertrelation der beiden 
Metalle im großen Ganzen zwischen 1: 10 und 1:12 gehalten. Für 
einzelne Fälle freilich sind beträchtliche Abweichungen nach oben und 
unten über diesen Spielraum hinaus nachgewiesen, etwa von 1:8 bis 
1 : 13,6. Der ersten deutschen Reichsmünzordnung von 1324 liegt ein 
Wertverhältnis von l : 11,38 zwischen Silber und Gold zu Grunde. 

Vom Anfang des 16. Jahrhunderts an ist ein langsames Steigen 
des Goldwertes zu beobachten. Soeteeeb berechnet die ungefähre 
Relation zwischen Silber und Gold von 1501 bis 1520 auf J : 10,75, für 
100 1 bis 1620 auf 1:12,25. In den folgenden fünf bis sechs .Jahr- 
zehnten erfuhr diese Entwicklung eine plötzliche und starke Be- 
schleunigung. Die Wertrelation von 1660 bis 1680 wird von Soküseer 
aut 1 : 15 geschätzt. Für den Anfang des 18. -Jahrhunderts haben wir 
eine Relation von 1 : 15 >/i. 

Der Verlauf des 18. Jahrhunderts brachte zunächst einen relativen 
Rückgang des Goldwertes bis auf eine Relation von l : 14,56 von 1751 
bis 1760, dann aber eine neue Steigerung bis auf etwa I : 15 >/s um 
die J ahrhundertwende. 

ln den ersten sieben Jahrzehnten des 19, Jahrhunderts bewegle 
sicli die Relation in verhältnismäßig engen Grenzen um 1: 15 '/‘i. Der 
ungünstigste Stand für das Silber war (nach den Londoner Silber- 
preisen) 1 : (6,12 im Jahre 1S4S, der günstigste l : 15,03 im Jahre 1859. 

Vom Beginn der 70 er Jahre an trat eine heftige Entwertung des 
Silbers ein, die im Laufe von drei Jahrzehnten dem Silber mehr als die 
Hälfte seines Wertes dem Golde gegenüber entzog. Am Ende des 19. Jahr- 
hunderts galten erst 34—35 Pfund Silber so viel wie ein Pfund Gold. 

Es ist hier noch nicht der Platz zur Untersuchung der Ursachen 
dieser Schwankungen; wir werden später finden, dafs ihre Gründe 
einmal in den Verhältnissen der Edelmetallproduktion liegen, dann in 
den Schwankungen der Nachfrage nach Gold und Silber, wie sie durch 
den Wechsel der Zeiten, durch die wirtschaftliche Entwicklung, welche 
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die Verwendung des einen Metalls mehr als die des andern begünstigte, 
und scfiliefslieh durch Änderungen der Ordnung des Miinzwesens, 
welche ihrerseits wieder durch den Wechsel der wirtschaftlichen Be- 
dürfnisse veranlagt waren, hervorgerufen worden sind. 

Vorläufig handelt es sich für uns nur darum fest.zn.s teilen, dafs 
eine längere Zeit andauernde Beständigkeit des Wertverhältnisses beid er 
Metalle — ^gesehen vielleicht von der babylonischen Vorzeit, über 
welche wir nichts Genaueres wissen — niemals bestanden hat. Daraus 
ergiebt. sich, wie ungemein schwierig die Aufgabe war. aus den beiden 
Edelmetallen ein in stell geschlossenes Geldsystem herzu stellen, zu be- 
wirken, dafs — trotz aller Wertschwanküngen zwischen Gold und 
Silber — Gold- und Silbermünzen in einem unverrückbar festen Wert- 
Verhältnisse zueinander stehen, dafs z. B. 10 silberne Einmarkstücke 
stets genau ebensoviel wert sind, wie ein goldnes Zehnmarkstück. Dafs 
die Lösung dieser Aufgabe gelungen ist, sogar in einer Zeit, welche 
die stärksten Versehifebungen im Wertverhältnis der beiden Edelmetalle 
auf weist, sehen wir an den gegenwärtigen Münz Verhältnissen der 
wichtigsten Kulturländer. Auf welchem Wege die Lösung gelungen ist, 
soll in den folgenden Ausführungen dargestellt werden. 

§ T>. Doppelwährung und Parallelwährung, 

Es ist viel leichter, rückwärts schauend die Entwicklung von 
Jahrhunderten zu überblicken und zu erkennen, nur auf diesem be- 
stimmten Wege konnte die oder jene Aufgabe gelöst werden, als im 
gegebenen Augenblicke sich über die zum gewollten Ziele führenden 
Wege klar zu werden. Oft ist die Menschheit Jahrhunderte laug in 
der Irre gegangen und hat sich auf falscher Fährte nach der Lösung 
eines Problems abgemüht, ohne sich über die Unmöglichkeit, auf dem 
eingeschlagenen Wege zum Ziel zu kommen, Rechenschaft zu geben; oft 
sind grofse Umwälzungen und Fortschritte nicht aus der klaren Er- 
kenntnis des neuen besseren Zustandes hervorgegangen, sondern aus 
unklaren und tastenden Versuchen, auf die eine oder andere Meise die 
vorhandenen Übelstände zu beseitigen. 

So verhielt, es sich auch bei dem Problem, das uns hier beschäftigt. 

Von allem Anfang an versuchten die Staaten, nicht nur zwischen 
Silbermünzen unter sich und Goldmünzen unter sich, sondern auch 
zwischen diesen beiden Kategorien untereinander ein festes Wertver- 
hältnis herzustellen, ohne sich der aus den Schwankungen des Wert- 
verhältnisses zwischen den Rohmetallen her vor gehen den Schwierigkeiten 
völlig bewußt zu werden. Die Staatsgewalt machte sich die Aufgabe 
so leicht wie möglich, indem sie einfach vorschrieb, eine bestimmte 
Summe von Silbermünzen solle ebensoviel gelten, wie eine bestimmte 
Summe von Goldmünzen. 
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Es mag dahingestellt bleiben, ob und wie weit diese Tarifierungen 
von Gold- und Silben» iiuzen einen Einflufs ausgeübt haben auf die 
Weltbewegungen von Gold und Silber. Sicher ist, dafs sie diese Welt- 
bewegungen nicht beherrscht haben, dafs Schwankungen lim das sich 
aus der Tarifierung von Gold- und Silbermünzen ergebende Wett Ver- 
hältnis der Edelmetalle stattgefunden haben; dafs ferner der freie 
Verkehr die staatlichen Tarifierungen der Gold- und Silbermüll zen nur 
solange beobachtete, als sie dem thatsächlich bestehenden Wertver- 
hältnisse zwischen den rohen Metallen entsprachen, dafs er seine Be- 
wertung der Gold- und Silbermünzen entsprechend den Schwankungen 
im Wertverhältnis der Metalle trotz der strengsten Vorschriften und 
Verbote änderte, und dafs der Staat sich immer und immer wieder 
genötigt sah. seine Tarifierungen denjenigen des freien Verkehrs an- 
zupassen oder den Feingehalt der einen oder der andern Münzsorte 
entsprechend zu verändern. 

Allerdings haben Veränderungen im Wert Verhältnis der Rohmetalle 
nicht immer ihren vollen Einflufs auf das Wertverhältnis von Gold- 
und Silbermünzen ausgeübt; die Macht staatlicher Verordnungen hat 
sich vielmehr unter bestimmten Voraussetzungen stark genug erwiesen, 
um den vollen Einflufs der Veränderungen des Wertverhältnisses 
zwischen Gold und Silber auf die gegenseitige Bewertung der Gold- 
und Silbermünzen einzudämmen ; wo das jedoch der Fall war. trat ein 
anderer Mifsstand in Erscheinung. 

Wenn sich der den Goldmünzen beigelegte Nennwert in Silber- 
münzen niedriger stellte, als dem jeweiligen Wertverhältnisse zwischen 
(fohl und Silber auf dem Edelmetall markte entsprochen hätte, so kam 
das zunächst darin in Erscheinung, dafs der Staat, für das Gold, das 
seinen Münzstätten zur Ausprägung gebracht wurde, einen geringeren 
Preis zahlte, als auf dem freien Markte für Gold zu erhalten war; die 
Folge davon war, dafs Niemand dem Staate Gold zur Ausmünzung 
brachte, sondern dafs Jedermann, der Goldbarren besafs, es vorzog, sie 
zu dem höheren Preise auf dem offenen Markte zu verkaufen. So hat 
in Frankreich, wo die Münzanstalt seit dem Beginn des 19. Jahrhunderte 
stets 3IIKI Frs., abzüglich einer geringen Prägegebühr, für das Kilo- 
gramm Miinzgold (900 Tausendteile Feingold und 100 Tausend teile 
Kupfer) zahlte, Niemand Gold zur Münze gebracht., wenn er auf der 
Pariser Metallbörse dafür etwa 3150 Frs., also 50 Frs. mehr erhalten 
konnte. Das im Verhältnis zum freie» Verkehr i» der staatlichen 
Tarifierung zu ungünstig bewertete Metall bleibt also den Münzstätten 
fern, da sei» Preis als Ware höher stellt als der ihm staatlich beige- 
legte Geldwert. Es werden mithin in der Hauptsache, wenn der Staat 
nicht selbst das von ihm zu niedrig bewertete Metall zu einem höheren 
als dem Ausmünznngs werte entsprechenden Preise kaufen und dadurch 
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bei der Prägung Verluste erleiden will , mir Münzen aus dem gegen- 
über dem tatsächlichen Windverhältnisse zu hoch bewerteten Metalle 
geprägt werden. 

Dazu kommt, dafs es für den Edelmetallhandel stets lohnend ist, 
die nicht allzustark abgenutzten Münzen des in der staatlichen 
Tarifierung zu ungünstig bewerteten Metalls einzu schmelzen und 
eventuell im Austausch gegen das zu günstig bewertete Metall nach 
dem Auslande zu exportieren. Wenn in 3100 Frs^ französischer Gold- 
münzen — abgesehen von der Abnutzung — ein Kilogramm Münzgold 
enthalten ist, daun kann man. da die SchinelzköstCn im Verhältnis zum 
Gold weide nicht, ins Gewicht fallen, einen Gewinn dabei machen, wenn 
man Goldmünzen eihschmilzt und das so gewonnene Barrengold zu 
3150 Frs. pro Kilogramm Münzgold auf dem inländischen Edelmetall- 
markte oder nach dem Auslande verkauft. 

Daraus ergiebt sich, dafs jede Verschiebung des thatsäch liehen 
Wertviephältnisses der Edelmetalle gegenüber der gesetzlichen Tarifie- 
rung! das im Werte steigende Metall nicht nur von. den Münzstätten 
fernhält. sondern auch zur Einschmefzung und Ausfuhr der aus ihm 
hergestellten und im Umlauf befindlichen Münzen führt. Jede Ver- 
schiebung des Wertverhältnisses zwischen Gold und Silber vertreibt 
mithin das in seinem relativen Werte steigende Metall aus der Cirku- 
lation und füllt den Geldumlauf mit dem sich entwertenden Metall. 

Das sind nicht etwa rein theoretische Erwägungen, sondern die 
Ergebnisse der Erfahrungen . die während mehrerer Jahrhunderte in 
den verschiedensten Ländern mit diesem System, das wir heute Doppel- 
währung nennen, gemacht worden sind. Überall, wo der Staat, ein 
festes Wertverhältms zwischen Gold- und Silber münzen vorsclirieb und 
beide Metalle in dem Umfange prägte, wie sie bei seinen Münzstätten 
eingeliefert wurden, hat bei jeder Schwankung des Wer tverh äl tnisses 
der imgeprägten Edelmetalle das im Werte sinkende Metall «las im 
Werte steigende Metall aus dem Umlaufe verdrängt. 

Die sich daraus ergebenden Nachteile machten sich zuerst dort 
fühlbar, wo die gesamte Volkswirtschaft am weitesten vorgeschritten 
nnd deshalb gegen Störungen auf dem Gebiete des ( Geldwesens am meisten 
empfindlich war. Das Land, welches in der modernen wirtschaftlichen 
Entwicklung am weitesten vorausgeeilt war. nämlich England, hat 
daher auch in der Entwicklung des modernen Geldwesens die Führung 
gehabt. Die englische Miinzgeschichte ist deshalb hochbedeutsam für 
die Erkenntnis der Entwicklungsgeschichte der modernen Geldvei- 
fassung überhaupt, 1 ) 

Wie in allen andern Ländern, wurde auch in England zunächst 

1) Vergt. zum folgenden insbesondere Iyalkman*, Englands Übergang sur Gold- 
wüliTtmg im 18, Ja brh wildert I8Ü5, 
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ein festes Wertverhältnis zwischen Sil bei - und Goldmünzen im Wege 
der staatlichen Tarifierung angestrebt. In der ersten Hälfte des 
17. Jahrhunderts bewirkten häufige Schwankungen der Wertrdation 
von Gold und Silber, dafs — ungeachtet der durch Veränderungen des 
Feingehaltes der Münzen vorgenommenen Korrekturen — Geldumlauf 
und Silber umlauf fortgesetzt miteinander ab wechselten. 

Die daraus entstehenden Unbequemlichkeiten führten scbliefslich 
dazu, dafs man einen neuen Weg einschlug, um Gold- und Silbermünzen 
dauernd nebeneinander im Umlauf zu erhalten. Pos abwechselnde Ver- 
schwinden der Goldmünzen und der Silbermünzen hatte die dauernde 
Erhaltung des gleichzeitigen Umlaufs beider Münz Sorten als ein be- 
sonders dringendes Bedürfnis erscheinen lassen, so dafs man bereit war, 
diesem Bedürfnis das feste Wertverhältnis von Gold und Silber, dessen 
Erstrebung die Schuld an dem Wechsel des Geldumläufe trug, zum 
Opfer zu bringen. Man verzweifelte au der Möglichkeit, Gold- und 
Silbermünzen in eine feste Beziehung zu bringen und dabei dem Ver- 
kehr einen genügenden Umlauf von beiden Münzsorten zu sichern. Als 
im Jahre 1663 eine neue Goldmünze, die Guinea, eingeführt wurde, 
verzichtete man im Gegensatz zur bisherigen Praxis darauf, deren 
Wert in Silbergeld gesetzlich festzulegen; man überliefs vielmehr die 
Bewertung der Guinea dem freien Verkehr und gestattete den Re- 
gierungskassen, die Guineas zum Tageskurse in Zahlung zu nehmen. 

Dieses System, mit welchem England von 1 663 an einen Versuch 
machte, nennt man heute Paral lei Währung, weil in ihm ein System 
von Goldmünzen und von Silbermünzen nebeneinander einhergeht, 
ohne dafs beide Systeme durch eine gesetzliche Tarifierung miteinander 
verbunden sind. 

Aber auch dieses System befriedigte nicht, bis war für den Ver- 
kehr überaus lästig, mit zwei verschiedenen Geldarten, die in schwan- 
kendem Kursverhältnisse zueinander standen, rechnen zu müssen. Unter 
dem Druck dieser Unbequemlichkeit mnfste der Versuch mit der 
Paiallehvährung, der nichts war als ein Verzicht auf ein einheitliches 
Geldwesen, bald wieder aufgegeben werden. 

Den ersten Anlaib zu einem neuen Eingriff der Regierung gab der 
Umstand, dafs das englische Silbergeld infolge betrügerischer Verkür- 
zung seines Feingehaltes gegen Ende des 17. Jahrhunderts einen groben 
Teil seines ursprüglichen Metallgehaltes verlor — es wird behauptet 
bis zu 50 Proz. — , und dafs infolgedessen dm Kurs der neuen und ver- 
hältnismäfsig vollwichtigen Guineas, die anfangs als ein Stück im 
Werte von etwa 20 Schilling gedacht waren, bis auf 30 Schilling und 
darüber stieg. Für die Regierung, welche eine Reform des ver- 
schlechterten Silberumlaufs beabsichtigte, war ein so hoher Guineakurs 
überaus unbequem, und um einer weiteren -Steigerung einen Riegel 
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voransehieben, verbot äie ihren Kassen im August 1695 die Annahme der 
Guinea zu einem liühcrn Kurse als 30 Schilling. Mittler DurUfÖhrung 
der Silber münzreform wurde in den ersten Monaten des folgenden 
Jahres der Maxim alkurs der Guinea sch rittt weise auf 22 Schilling 
herabgesetzt, Obwohl diese für die öffentlichen Kassen festgesetzten 
Maximalkurse die Guinea gegenüber der Marktrelation zwischen Gold und 
Silber zu günstig bewerteten — der Kurs von 22 Schilling hätte einem 
Wertverhältnis von J : 15,9 entsprochen, während das effektive Wert- 
verMltnis 1:15 war — , wirkten diese Maximal kurse für den Ver- 
kehr doch ebenso wie eine feste Tarifierung, Solange die öffentlichen 
Kassen die Guinea zum Aluximalkurse nahmen, gab sie auch im Ver- 
kehr Niemand zu einem billigeren Satze, und solange sie im Verkehr 
nicht im Kurse zurückging, lag für die öffentlichen Kassen kein Grund 
vor. unter den Maximal kurs herabzugehen. Damit war die Parallel- 
wääh'ung ihrem Wesen nach wieder preisgegeben, und der ^tatsächliche 
Zustand des englischen Geldwesens war wieder eine Doppelwährung, 
lind zwar eine Doppel Währung, in welcher das Gold gegenüber seinem 
Marktwerte zu hoch bewertet war. Daran änderte sich auch dann nichts, 
als im Jahre 1699 der AI axi mal kurs der Guinea auf 21 l ii Schilling herab- 
gesetzt wurde, und als sie im Jahre 1717 gesetzliche Zahlungskraft zu 
21 Schilling erhielt. 1 ) Die Tarifier nug zu 2 1 Schilling hätte einem Wert- 
verhältnis von l : 15.2 entsprochen, während Newtox selbst, auf dessen 
Rat diese Kursherabsetzung vorgenommen wurde, das thatsächliche 
Wert Verhältnis auf i : 14,97 berechnete. Er wollte die Reduktion mir 
versuchsweise vorgenommen wissen und nötigenfalls eine weitere Herab- 
setzung des Guineakurses erfolgen lassen. Zu einer solchen kam es 
jedoch nicht infolge des Unwillens, den die Veränderung des Nenn- 
wertes der damals schon das wichtigste Zahlungsmittel in England 
darstellenden Goldmünze erregte. Es erging vielmehr im Jahre 1718 
ein Gesetz, welches bestimmte, dafs in Zukunft keine Veränderung der 
Gold- und Silbeimi'mzen mehr stattfiuden solle, weder in Bezug auf 
ihren Metallgehalt, noch in Bezug auf ihren Nennwert, Dieses Gesetz 
erging, obwohl sich damals bereits die unangenehmen Folgen der festen 
Tarifierung — die Knappheit an Silbergeld — schon wieder stark 


1) Es wird darüber gestritten, ob dte Guinea gesetzliche Zahlung« kraft zu einem 
festen Kurse von 21 Schilling oder fsu einem Ataxi mal kurse von 21 Schilling 
erhalten habe. Erntete Ansicht, vertritt KaI.K.uaSk, letztere Liixts. Streng formell 
wäre die englische Wal trmigs Verfassung von 1717 an nur dann als Doppelwährung 
anxnsehen, wenn der Guinea ein fester Kurs verlieben « erden wäre. Da aber that- 
säcblicb der Kurs von 2! Schilling als ein absolut fester gewirkt hat., kann diese 
formelle Seite der Frage als gleichgültig angesehen werden zumal tm Einblick auf 
das im folgenden Jahre (1718) erlassene Gesetz, das für die Zukunft jede weitere 
Änderung des Kennwertes von Gold- und Silbermimzen untersagte. 
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fühlbar geiimcht hatten;; so dringend war das Bedürfnis nach einem 
festen Verhältnis zwischen Gold- und Silbergeld. 

Das Gesetz von 17 17. welches der Guinea gesetzliche Zalilungskraft 
(statt des bisherigen Maximal kassenkurses) zu 21 Schilling in Silbergeld 
beilegte, und das Gesetz von 1718. welches jede künftige Änderung dieser 
Tarifierung ausschlob, bedeuteten die völlige Abkehr von der Parallel- 
währung und die Rückkehr zum Dojp el wäh rungssystem ■ 

Bei dieser neuen Doppelwährung war — wie bereits erwähnt das 
Gold höher tarifiert als dem Wertverhältnis auf dem Markte entsprach. 
Da das letztere in den folgenden Jahrzehnten eine weitere Verschie- 
bung zu Ünguusten des Goldes erfuhr, stellte sich das Wertverhältnis 
auf dem Markte bis gegen Ende des 18. Jahrhunderts für das Silber 
beträchtlich günstiger, als die gesetzliche Relation, welche der gegen- 
seitigen Bewertung der englischen Gold- und Silbermünzen zu Grunde 
gelegt war. Die Folge war. dafs — wie früher in denselben Fällen 
das Silber der englischen Münzstätte fernblieb, und dafs es vorteilhaft 
war, die durch die Umprägung von 1695— 1698 auf ihr volles gesetz- 
liches Gewicht gebrachten Silbenniinzeu einznschmelzen und als Barren 
zu verkaufen. Es zeigte sich bald, dafs die ganzen gewaltigen Kosten 
für die Umprägung der Silber münzen umsonst aufgewendet waren. 
Alles vollwichtige Silbergekl versehwand, und im Umlaufe hielten sich 
nur Sübermimzen, die soweit abgenutzt waren, dafs sich ihre Ein- 
schmelzung trotz des hohen Silberpreises nicht lohnte. Die grobe 
Masse der Umlaufs mittel bestand aus den goldnen Guineas, die für alle 
groben Zahlungen benutzt wurden, und die Klagen darüber, dafs an 
dem abgenutzten Silbergelde nicht einmal genug für den Bedarf des 
kleinen Zahlungsverkehrs vorhanden sei, wurden immer lauter, zeit- 
weise wurde sogar ein Agio auf das schlechte Silbergeld gezahlt ; auch 
die schlechte Beschaffenheit der umlaufenden Silbermünzen gab zu 
groben Beschwerden Anlab. Aber diesen Mifsständen war auf dam 
Boden der bestehenden Geld Verfassung nicht abzuhelfen, da jede Neu- 
prägung und Neuausgabe vollwichtiger Silberstucke nur Material für 
die Scbmelztiegel der Edelmetallhändler lieferte, Vergeblich suchte 
man nach einem Auswege aus diesem Zustande, vergeblich suchte man 
nach einem Mittel, um die Vorteile des überwiegenden Geldumlaufs, die 
man wohl zu schätzen wufste, mit der Erhaltung eines ausreichenden 
und geordneten Silberumlaufs zu vereinigen. 

§ 6 , Die Entstehung der Goldwährung. 

Die selbstthätige Entwicklung der Dinge leitete schliefslich mit 
zwingender Gewalt auf den Weg, der aus diesem unhaltbaren Zu- 
stande hcrausfiihrte. 

Der nicht erneuerungsfähige Umlauf von Silbermünzen unterlag 
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einer immer stärkeren Abnutzung bis zur gänzlichen Unkenntlichkeit 
des Gepräges. Der effektive Silberwert dieser Münzen sank beträcht- 
lich unter den ihnen beigeleglen Goldwert; während sie in ihrem ge- 
setzlichen Feingehalte nach wie vor unterwertet waren, war ihr 
th atsäehlicher Feingehalt geringer, als ihrem Nennwerte und ihrer 
Tarifierung in Goldgeld entsprach; sie waren durch die Abnutzung aus 
einem unterwerteten zu einem unterwertigen Geld geworden. Um nnn 
Niemanden zu zwingen, ein solches Geld, dessen Materialwert geringer 
war als sein Nennwert, unbeschränkt in Zahlung nehmen zu müssen, 
bestimmte ein Gesetz vom Jahre 1774, dafs den Silbermünzen für 
Summen von mehr als 25 Pfd. Sterl. gesetzliche Zahlkraft nur noch 
nach dem Gewichte (zum Satze von 5 sh, 2 d. pro Unze) zustehen solle. 

Dadurch hatte die gesetzliche Doppelwährung eine wesentliche 
Modifikation erfahren: die volle gesetzliche Zahlungskraft der Silber- 
münzen war beschränkt, ihre formelle Gleichberechtigung mit den Gold- 
münzen war aufgehoben. Freilich hatte schon vorher bei dem Mangel 
an Silbergeld Niemand Silbermünzen zu grüfseren Zahlungen verwendet, 
sodafs diese formelle Modifikation thatsäcblich keine Änderung brachte. 

Immerhin war auch nach 1774 das Silbergeld wenigstens nach dem 
Gewichte volles gesetzliches Zahlungsmittel. 

Die endgültige Preisgabe der Doppelwährung erfolgte erst, am Ende 
des 18. Jahrhunderts und wurde verursacht durch eine neue Verschie- 
bung des Wertverhältnisses der Edelmetalle. 

Im letzten Viertel des 18. Jahrhunderts zeigte sich eine allmähliche 
Entwertung des Silbers gegenüber dem Golde. Das durchschnittliche 
Wert Verhältnis beider Metalle war 1771 — 1780 1: 14.G4; es trat dann 
eine Änderung zu Gunsten des Goldes ein, in den 90 er Jahren w urde 
das gesetzliche Wertverhältnis der englischen Währung 1 : 1 5,2 erreicht 
und seid iefsli ch sogar überschritten. 

Damit trat die entscheidende Wendung ein. Die Ausprägung von 
Silber, die bisher nur unter Verlusten möglich gewesen war, .fing an 
lohnend zu werden, und die Ausprägung von Gold, die bisher lohnend 
gewesen war, begann nur noeb unter Verlusten möglich zu sein; da- 
gegen konnten die Edelmetallhändler, die bisher vollwichtige Silber- 
münzen eingeschmolzen hatten, jetzt mit der Einschmelzung von Gold- 
münzen ein Geschäft machen. Für jeden in diesen Dingen Bewanderten 
war es sofort klar, dafs jetzt das alte Spiel von neuem beginnen werde, 
dafs Silber in großen Massen in den englischen Geldumlauf eindringen 
und das Gold verdrängen werde. In der That wurden große Mengen 
von Silber bei dev Londoner Münze zur Ausprägung eingeliefert. 

Die englische Regierung war damit vor die Frage gestellt, ob sie 
ruhig das Silber aufhehmen und das Gold verschwinden lassen wollte ; 
und das wollte sie nicht. Der ganze Verkehr hatte zwar stark unter 
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dem .Mangel und der schlechten Beschaffenheit des Silbergeldes ge- 
litten. aber um den Preis des so viel bequemeren Gold Umlaufs wollte 
Niemand das Silbergeld erkaufen. 

Es fragte sich, was zur Erhaltung des Geldumlaufs gegenüber der 
Verschiebung des Wert Verhältnisses geschehen könnte. Verbieten, date 
Goldmünzen ein geschmolzen und exportiert würden? — Man wufste 
aus vielen Erfahrungen, dafs solche Verbote unwirksam sind. Es blieb 
mithin nur übrig, das Silber nicht herein zit lassen; wenn es nicht in 
den Verkehr eindringen kann, vermag es das Gold nicht zu verdrängen. 
Eindringen kann es aber in den Verkehr nur in der Form geprägter 
Münzen, und der Staat allein hat das Recht, aus Silberbarren Münzen 
heraus teilen. Wenn der Staat sich weigerte, das bei seinen Münz- 
stätten eingelieferte Silber auszuprägen, dann war der drohenden Silber- 
invasion ein Riegel vorgeschoben. Die Weigerung, Silber in beliebigen 
Mengen auszuprägen, das war also der Weg, auf welchem der vor- 
handene Göldumlauf gegenüber den Veränderungen des Wertverhält- 
nisses zwischen Silber und Gold wirksam verteidigt werden konnte. 

Die englische Regierung zögerte nicht, diesen Weg zu beschreiten, 
obwohl ein formales Hindernis entgegenstand, Seit, dem Jahre lütib 
war der englischen Münze die Verpflichtung auferlegt, jede Menge von 
Gold und Silber, die ihr gebracht würfle, für den Einlieferer unent- 
geltlich auszuprägen; Jedermann hatte mithin einen Anspruch mul ein 
Recht darauf, sich von der staatlichen Münzanstalt beliebige Mengen 
von Gold und Silber ausprägen zu lassen. Man nennt dieses Recht, 
das in der modernen Geld Verfassung von grofser Bedeutung ist, .das 
freie Präge recht. 

Die englische Regierung setzte sich jedoch über dieses Bedenken 
hinaus. Noch ehe das für private Rechnung ausge münzte Silber den 
Einlieferern zurück gegeben war. wurde die Münze angewiesen, die 
ausgeprägten Stücke wieder einzu schmelzen und fernerhin von Privaten 
kein Silber mehr zur Ausmiinzung anzunehmen, 

Der Befehl war zweifellos ein Verstofs gegen das strenge Recht; 
aber die von der Regierung ergriffene Mafsregel erschien im allge- 
meinen Interesse als so selbstverständlich, dafs das Parlament nicht 
zögerte, sie zu legalisieren. 

Mit dieser im Jahre 1798 erfolgten Aufhebung des freien Präge- 
rechtes für Silber war England aus der Doppelwährung heraus zu 
einem System gelangt, welches bereits die wesentlichen Merkmale 
unserer modernen Goldwährung an sich trug. 

Für das Gold allein bestand das freie Prägerecht fort, und damit 
war der Wert des englischen Geldes auf die Dauer mit dem Werte eines 
bestimmten Gewichtsquantums Gold verbunden. Die englische Münz- 
stätte prägte damals — und prägt heute noch — aus der Unze Münz- 
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gold (Standard Gold) von "j n Feinheit für Jedermann unentgeltlich 
77 sh. 10 V'ä d. Der Preis der Unze Standard Gold kann deshalb nie 
merklich unter diesen Satz sinken, da dieser Preis stets durch Eiu- 
lieferung bei der Münze zu erzielen ist. Anderseits ist. in je 77 sh. lo w d 
englischer Goldmünzen — abgesehen von der geringfügigen Abnutzung 
— stets je eine Unze Standard Gold enthalten; es liegt deshalb für 
Niemand ein Grund vor, merklich mehr als 77 sh. 10 l .-i d für die Unze 
Standard Gold zu bezahlen, solange Gold das Hauptuinlanfsmittel ist 
und man auf Verlangen jederzeit Zahlung in Goldmünzen erhalten 
kann. Der Preis der Unze Münzgold in Goldgeld kann also infolge 
der freien Prägung für Gold weder merklich über 77 sh. lo J /s d steigen 
noch unter diesen Preis fallen, zwischen dem ungeprägten Gold und 
den Goldmünzen ist eine feste Beziehung hergestellt. 

Dieselbe Mafsregel, welche dem Eindringen des Silbers einen Riegel 
vorschob, die Aufhebung der freien Prägung für Silber, war gleich- 
zeitig die erste Voraussetzung dafür, dafs die Silbermünzen in ihrem 
Geldwerte von ihrem Silbergebalte unabhängig gemacht und dem Gold- 
geld angegliedert wurden. 

Solange freie Prägung auch für Silber bestand, konnten sich die 
vollwichtigen Silbermünzen ebensowenig von ihrem gesetzlichen Silber- 
gehalte entfernen, wie die Goldmünzen von ihrem Goldgehalte. Die Silbe r- 
münzen konnten lediglich um den Betrag der Abnutzung unter ihren 
gesetzlichen Silbergehalt sinken, und die Abnutzung war ja damals 
bei den englischen Silberm Unzen sehr erheblich; aber sie konnten 
niemals über ihren gesetzlichen Silbergehalt steigen; solange die Münze 
für ein TroypfumL Standard Silber (von :>: /j u Feinheit) Ü2 Schilling 
gab. konnte der Preis des Troypfundes Standard Silber nicht unter 
62 sh. sinken, der Schilling konnte nicht über den Wert von 1 m Troy- 
pfund Standard Silber steigen. Wenn der Wert des Silbers zurück- 
ging, mufste auch der Wert des aus ihm geprägten Geldes zmückgehen. 
Sobald aber die Münze kein Silber mehr zur Ausprägung annabm, 
konnten die- Besitzer von Silberbarren hi die Zwangslage kommen, 
sich mit weniger als 62 sh. für (las Troypftmd zufrieden zu geben; 
der Wert des geprägten Schillings konnte sich, weil der Staat nunmehr 
sein Prägemonopol faktisch ausübte, über den Wert seines Metallgehal tes 
erheben, aber nur bis zum Werte des Geldäquivalentes des Schillings, 
da ja Jedermann für die Unze Standard Gold 77 sh. Kl'/i d erhalten 
kann und Niemand mehr als den durch diese Gleichung gegebenen 
Goldwert für die Beschaltung englischen Geldes aufzti wenden braucht 

In der Timt zeigte es sich, dafs nacli der Einstellung der freien 
Silberprägnng die Silbermünzen, trotz des weiteren Rückgangs des Silber- 
preises und trotz ihrer beträchtlichen Abnutzung“, sich auf dem ihnen 
beigelegte u Werte, der sich seinerseits vom Goldgeld ableitete, erhielten. 

Helffkhich, Dna Gold. 
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Die Aufhebung der freien Prägung für Silber, die auf den Bedarf 
des Verkehrs beschränkte und ausschließlich! für Rechnung des Staates 
erfolgende Ausprägung von Silber münzen stellte sich mithin als das 
Mittel heraus, durch welches der Wert der Silbermünzen von ihrem 
Metallgehalte losgelöst und durch Tarifierung wirksam mit dem Gold- 
geld verbunden werden konnte. 

Freilich mit einer Einschränkung , die sich aus den bisherigen 
Ausführungen von selbst ergiebt. 

Der Wert einer Münze kann nie unter den Wert ihres effektiven 
Metallgehaltes sinken, weil die Münze jederzeit eingeschmolzen und in 
Rohmetall verwandelt werden kann. Nur ein ihren Metallgehalt über- 
steigender Wert kann den Münzen bei beschränkter Prägung beigeleg! 
werden. Jede ihren Metallgehalt unterwerfende Tarifierung treibt die 
Münzen in den Schmelztiegel: das hatte die bisherige Entwicklung zur 
Genüge gezeigt. 

Diese Erfahrungen und Erwägungen waren maßgebend für die 
Grundzüge der Neuordnung des englischen Geldwesens, die im Jahre JS 16 
vorgenommen wurde und zum erstenmal eine „Goldwährung“ schuf. 
Die Neuordnung verzögerte sich Dis zu diesem Jahre infolge der 
napoleonischen Kriege, die vorübergehend das englische Geldwesen in 
große Unordnung brachten. 

Die wesentlichsten Zöge der im Jahre IS!6 gesetzlich begründeten 
englischen Goldwährung sind folgende: 

Freie Prägung besteht allein für Gold; der Wert des Geldes ist 
dadurch mit dem Werte des Goldes verbunden. 

Die Silbermünzen werden unter dem ihnen beigelegten Goldwerte 
ausgeprägt, und zwar ausschliel'slicli für Rechnung und auf Anordnung 
der Regierung und in einem den Bedarf des Verkehrs an Silbergehl 
nicht überschreitenden Umfange, Während bisher 62 sh. aus dem Trov- 
pfund Münzsilber geprägt worden waren, wurden von nun an 66 sh. 
aus dem Troypfund ausgebracht. Die Silbermünzen wurden also um 
mehr als 6 Proz. in ihrem Feingehalte verkürzt, und zwar in der Ab- 
sicht, sie auch bei etwaigen künftigen Steigerungen des Silberwertes im 
Umlauf erhalten zu können, d. h. um anszuscbliefsen, dal's ilir Silbergehalt 
hei einer solchen Steigerung ihren Nennwert überschreite und so ihre 
Einschmelzung' lohnend mache; die Erfahrung des ganzen 18. Jahr- 
hunderts, die gezeigt hatte, daß nur durch Abnutzung unter wertig 
gewordene Silbermünzen sich im Umlauf halten konnten, war nicht 
umsonst gewesen. Die strenge Begrenzung der Ausgabe der unter- 
wertigen Silbermünzen auf den Umfang des Yerkehrsbedarfs machte 
es möglich, sie auf dem ihnen beigelegten höheren Geldwerte zu erhalten. 

Schließlich wurde nur den Goldmünzen die volle gesetzliche 
Zahlungskraft belassen, die Zahl kraft der Silbermünzen dagegen auf 
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Beträge von nicht mehr als io sh. beschränkt; Niemand sollte ver- 
pflichtet sein, mehr als 10 sh. in den unterwertigen Silbermünzen in 
Zahlung zu nehmen. Dadurch wurde dem Silbergelde die ihm von 
Matur y, n k ommende Sphäre des Zahlungsverkehrs angewiesen, das 
Publikum wurde davor bewahrt, gröfsere Summen in dem au schweren 
und unbeiiu einen Silbergelde annehmen zu müssen. Der Beschränkung 
der Zahlkraft der Silfeennünzeu lag ferner der münzpolitisch richtige 
Gedanke zu Grunde, welcher schon die Beschränkung der Zahlkraft 
des gemünzten .Silbergeldes im Jahre 177-1 veranlagt hatte, dafs 
nämlich nur ein Geld, das seinen vollen Wert in sich selbst, in seinem 
Stotfe trägt, ohne jede Beschränkung gesetzliches Zahlungsmittel sein 
dürfe, dafs man umgekehrt die Zahlungsempfänger vor dem Zwange, 
größere Beträge in unterwertigen Münzen aimmehmen, sicher 
stellen müsse. 

Auf der beschränkten Zahliuigskraft beruht der Begriff der 
modernen Scheidemünze. Wälirbnd wir das Geld mit voller gesetz- 
licher Zahluugskraft als Courantgeld bezeichnen, neunen wir Scheide- 
münzen diejenigen Geldsorten, deren Zahluugskraft. auf gewisse 
Mnxiuipbeträge beschränkt ist. 

Das gesamte Silbergeld wurde also in der englischen Geldver- 
fassung denselben Grundsätzen unterworfen, nach denen vorher schon 
das ganz kleine Geld behandelt worden war. 

Die im Jahre IS Hi geschaffene englische Münz Verfassung heilst 
Goldwährung, weil das allein frei aus prägbare Gold für den Wert 
des Geldes bestimmend ist mul die Goldmünzen allein Courantgeld 
sind, und weil das Silber nur zur Ausprägung von Scheidemünzen und 
in dem Umfange verwendet wird, als es der Bedarf des Verkehrs an 
Geldstücken von geringerem Werte, die in Gold nicht dargestellt werden 
können, erfordert. 

Das System erscheint, etwas künstlich und kompliziert, und es hat 
in der That eine starke und aufgeklärte Staatsgewalt und eine weit, 
vorgeschrittene Gesetzgebung zur Voraussetzung. Eine Anzahl der 
Schriftsteller, die später die Goldwährung bekämpft haben und für die 
Doppelwährung eingetreten sind, haben daraus die Behauptung her- 
geleitet, das ganze System der Goldwährung sei am grünen Tische 
künstlich ansgedacht worden, die Goldwährung sei nichts als das Produkt 
eines theoretischen Doktrinarismus, und sie sei vermittelst eines gänzlich 
ungerechtfertigten Willküraktes an die Stelle der wolilbewährten 
Doppelwährung' oder Silberwährung gesetzt, worden. 

In Wirklichkeit hat es sielt gerade umgekehrt verhalten. Die 
englische Doppelwährung hatte von selbst, zu einem Zustande geführt, 
welcher in ^tatsächlicher Beziehung der Goldwährung entsprach: zu 
einem fast, ausschliefsliclren Geldumläufe mit einem den Bedürfnissen 
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des Verkehrs knapp genügenden, durch Abnutzung unterwertig ge- 
wordenen Silberumlaufe; erst aus diesem ^tatsächlichen Zustande ist 
die Goldwährungstheorie hervorgegangen. 

Wenn man die geschilderte Entwicklung in ihrer Gesamtheit über- 
blickt, so ergiebt sielt: 

Die Goldwährung entstand aus dem Bestreben nach einem einheit- 
lichen Hünzsystgm, innerhalb dessen beide Edelmetalle in einer ihren 
besonderen Eigenschaften entsprechenden Weise gleichzeitig im Umlauf 
sind, nachdem die Erreichung dieses Zieles auf dem Wege der Doppel- 
währung sich auf Grund der Erfahrungen von Jahrhunderten als un- 
möglich herausgestellt hatte. Alle Versuche, auf dem W ege der blofsen 
Tarifierung von Gold- und Sil her münzen die Schwankungen der Roh- 
metalle Gold und Silber zu bewältigen, waren immer und immer wieder 
vergeblich gewesen, und deshalb war es nicht gelungen, auf diesem 
Wege Gold- und Silbermünzen zu einem geschlossenen System zu ver- 
einigen. Diese vergeblichen Versuche haben schlieMich mit elementarer 
Notwendigkeit dazu gedrängt, das Geldwesen auf das den Bedürfnissen 
des Geldverkehls einer entwickelten Volkswirtschaft besser ent- 
sprechende Gold allein aufijubauen, die Silbermünzen von ihrem Metall- 
werte loszulösen und sie in das einheitliche System als ein Geld zweiter 
Ordnung, als ein Hilfsgeld und als blofse Scheidemünze einzölligen. 

§ 7. Die Papierwährung. 

Das Verhältnis des Geldes zu dem Geldstoffe hat im Laufe der 
bisher geschilderten Entwicklung folgende Wandlungen erfahren: 

Geld und Geldstoff traten sich erst von der Erfindung der Münze 
an als etwas Verschiedenes gegenüber: Das gemünzte Metall erschien 
ausschliefslicli als das Geld, das rohe Metall als der Geldstoff. Die 
Verschiedenheit war ursprünglich nur eine rein formelle, denn anfangs 
war die Münzform nur als eine autoritative Beglaubigung einer be- 
stimmten EdelmetaUquantitÄt gedacht. Aber bald wurde dies gemünzte 
Geld eine selbständige Wertgröfse, sein Metallgehalt sank zum 
veränderlichen Substrat seines Wertes herab. Das Geld bestand bei 
allen Veränderungen seines Metallgehaltes als rechtlich identische 
GrÖfse fort. Aber auch in diesem Zustande war der effektive (wenn 
auch schwankende) Metallgehalt im großen Ganzen und auf die Dauer 
immer noch bestimmend für den Wert der einzelnen Müuzsorten. 

Die Befreiung einer großen Kategorie von Münzen von der Ge- 
bundenheit an den Wert ihres Stoffes trat im weiteren V erlaufe der 
Entwicklung als eine prinzipielle Notwendigkeit hervor, als es sich 
um die Zusammenfassung der aus verschiedenen Metallen bestehenden 
Geldsorten zu einem einheitlichen Geldsystem handelte. Da eine Fest- 
legung des Wertverhältnisses zwischen den beiden wichtigsten Geld- 
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metallen nicht gelang, war ein einheitlicher Geldwert bei verschiedenen 
Geldstoffen nur zu erlangen dadurch, daß inan den Wert der Münzen 
des einen Metalls von dem Werte ihres .Stoffes unabhängig machte und 
ihn — statt zu dem eigenen Stoffe — in Beziehung setzte zu den 
Münzen des andern Metalls, Die Lösung des Problems ist in der im 
vorigen Kapitel geschilderten Weise gelungen in der modernen Gold- 
währung. Die zu einem ( : old Währungssystem gehörigen Silbermünzen, 
leiten ihren Wert nicht ab von ihrem Silbergehalte, sondern von den 
die Grundlage des Geldsystems bildenden Goldmünzen und damit in- 
direkt von einem bestimmten Quantum Gold ; der Wert der Silber- 
miinsäfn ist bei der Goldwährung nicht mehr gegeben durch den Stoff, 
ans dem sie bestehen, sondern durch einen anderen Stoff’, zu dem sie 
keinerlei äußerliche Beziehung haben. Bei den Sälbermünzeh inner- 
halb einer Goldwährung ist also die vollständige Trennung von Stoff- 
wert und Geldwert der Münzen vollzogen. 

Aber diese Trennung ist keine vollständige in Hinsicht auf die 
Beziehungen zwischen dem gesamten Geld einerseits und dem Metall- 
wert anderseits. Die Trennung ist nur vorhanden bei einem Teile des 
Geldes, bei den Öilbermünzen und den kleineren Scheidemünzen aus 
unedlem Metall, während die Goldmünzen, welche die Grundlage des 
Systems darstellen, in ihrem Werte mit dem Werte ihres Goldgehaltes 
übereinstimmen, Da der Wert der Geldeinheit bei dieser Wälmiugs- 
verfassung sich von den Goldmünzen ableitet, bleibt, zwischen dem 
Gelde und dem Metalle Gold immer noch die engste Verbindung be- 
stehen : Der Wert des Geldes schlechthin, einerlei aus welchem Metall 
die konkreten Münzen bestellen, ist abhängig vom Werte eines be- 
stimmten Stoffes, vom Werte des Goldes. Insofern ist- mithin bei der 
Goldwährung das Band zwischen dem Gelde und der übrigen Güterwelt 
noch nicht zerschnitten. 

Im Laufe der Entwicklung der neueren Zeit, sind jedoch Währungs- 
systeme entstanden, bei welchen jede derartige Verbindung zwischen 
dem Werte des Geldes und dem Werte eines dritten Wertgegenstandes 
fehlt, Systeme, bei welchen der Wert des Geldes von der ganzen 
übrigen Gäterwelt unabhängig ist. und sieh ganz nach eigenen Ge- 
setzen bewegt. 

Bereits im Altertum und Mittelalter kamen Versuche vor, das 
seinen Wert in seinem Stoffe tragende Metallgeld zu ergänzen oder zu 
ersetzen durch ein seinem Stoffe nach wertloses Zeichengeld. Nachdem 
sich infolge der Erfindung der Münze das Geld begrifflich als eine selb- 
ständige Güterkategorie, deren Herstellung in der Hand des Staates 
lag, entwickelt hatte, führte dieselbe Überschätzung der staatlichen 
Thätigkeit bei der Schaffung von Geld und dieselbe Unterschätzung 
des stofflichen Wertes der Münzen, welche die Münzverschlechtermigen 
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veranlaßt, hatte, zu Versuchen, gänzlich wertlosen, aber mit einem be- 
stimmten staatlichen Zeichen versehenen Stoffen einen bestimmten 
Geldwert zu verleihen. In der neueren Zeit ist das Papier der Stoff 
geworden, aus welchem solches Geld ausschließlich hergestellt wird. 

Es waren namentlich die Geldbedürfnisse des Staates, die ebenso 
wie zu Mlmz Verschlechterungen auch zur Ausgabe von papiernen Geld- 
zeichen führten. Wie bei der Ausprägung geringerhaltiger Münzen 
wurde auch hei der Ausgabe solcher Geldzeichen erstrebt, sie auf dem 
ihnen beigel egten Geldwerte zu erhalten. Das wirksamste Mittel zu 
diesem Zwecke ist das Versprechen, die papierneu Geldzeichen auf Ver- 
langen zu ihrem Nennwerte in vollwertigem Metallgelde einzulösen. 
Diese Einlösung war von vornherein gegeben bei den von Privaten 
und von Banken ausgegebenen papiernen Geldzeichen, die ihrem T'r- 
sprunge nach nicht auf der staatlichen Befugnis. Zahlungsmittel zu 
schaffen, beruhten, sondern darauf, dafs sie Zahlungsversprechen von 
als zahlungsfähig bekannten Leuten und Instituten waren, Diese 
privaten Kreditpapiere haben sich zu den Banknoten im modernen 
Sinne entwickelt. 

Solange die Einlösbarkeit nicht ein toter Buchstabe ist. sondern 
wirklich aufrecht erhalten wird, kann sich der Wert des vom Staate 
ausgegebenen Papiergeldes und der Banknoten nicht von dem ihnen 
beigelegten Werte in vollwertigem Metallgelde entfernen; der Wert 
der papiernen Geldzeichen leitet sich dann ab von dein Werte eines 
bestimmten Quantums des dem Währungssystem zu Grunde liegen- 
den Metalls. 

In zahlreichen Fällen ist jedoch diese Sl filze für den Wert der 
papiernen Geldzeichen in Wegfall gekommen. An Stelle der Ein lös- 
bar keil: ist häufig sowohl bei staatlichem Papiergelde als bei Banknoten 
der „Zwangskurs“ getreten, das staatliche Gebot die vom Staate selbst 
oder von einer Bank ausgegebenen Zettel zu dem ihnen beigelegten 
Nennwerte ohne Rücksicht, auf ihre Einlösbaikeit oder Uneinlösbarkeit 
in Zahlung zu nehmen. 

Mit dem Wegfall der Einlösbarkeit hörten die Zettel auf. Forde- 
rungen auf Metallgeld zu sein, sie wurden zu einem selbständigen Gelde. 
sie hörten auf, ihren Wert von dem geschuldeten Metallgelde herzu- 
leiten, unterlagen vielmehr einer selbständigen Wortbildung, die sich 
von dem Werte dos ursprünglich geschuldeten Metallgeldes entfernte, 
aber doch nur in seltenen Fällen zu einer gänzlichen Entwertung, 
entsprechend dem wertlosen Stoffe dieses Geldes, liinfiihrte. 

Wo das Papiergeld in größeren Beträgen nusgegeben wurde und 
eine Entwertung gegenüber dem Metallgelde gleichen Nennwertes er- 
fuhr. äußerte sich das darin, dafs das Metallgeld anfing, ein schwan- 
kendes Aufgeld gegenüber dem Papiergelde zu geniefsi&ii. Sobald Jeder- 
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mmm verpflichtet isst, Papiergeld zu seinem Neun werte in Zahlung zu 
nehmen, wird das Papiergeld entscheidend für die Wertbewegung des 
Landesgeldes. Wer in effektivem Metallgelde bezahlt werden will, 
mui’s sich dazu verstehen, dieses zu einem höheren Kurse, als seinem 
Nennwerte entspricht, in Zahlung zu nehmen. Der Wert der Rech- 
jiungseinheit entfernt sich von dem Werte des ihr ursprünglich zu 
Grunde liegenden Metallquantums im Verhältnis zu dem Aufgehle, das 
fiir Metallgeld gezahlt wird. Das Ursprüngliche Edelmetallgeld er- 
scheint als Ware, deren sch wankender Preis in dem eigentlichen Um- 
laufsmittel des Landes, dem uneinlösbaren Papiergelde, ausgedrückt 
wird. Einen solchen Zustand des Geldwesens, dessen charakteristisches 
Merkmal in der Loslösung der Rechnungsemheit von ihrer ursprüng- 
lichen metallischen Grundlage besteht, nennt man Papierwährung. 

Die ersten Beispiele von Papiergeldtvirtsclmft zeigen in ihrem 
Verlaufe eine unaufhaltsame und starke Entwertung des abgegebenen 
Papiergeldes. Sie zeigen fast durchweg den Charakter sich rasch ent- 
wickelnder Krisen des Geldwesens, die schließlich in einer au l'seror deut- 
lichen oder gar völligen Entwertung des Papiergeldes ihr Ende finden. 

Die erste Papiergeld Wirtschaft in greisem Stil entstand im Jahre 
1720 in Frankreich im Gefolge der L.uvsclien Unternehmungen. Die 
von Law gegründete Bank gab Noten aus, die den Charakter als ge- 
setzliches Zahlungsmittel erhielten, und deren Betrag mit dem Umfange 
dev von der Bank betriebenen Unternehmungen und des von ihr künst- 
lich geförderten Börsenspiels schlielslich die Hohe von 3 Milliarden 
Livres nahezu erreichte. Der im Jahre 1720 erfolgte Zusammenbruch 
des ganzen Systems führte zu einer starken Entwertung und schließ- 
lich zur völligen Beseitigung des Papiergeldes. 

Ähnlich verlief die zweite französische Papiergeldperiode zur Zeit 
dev Revolution. Die Nationalversammlung beschloß? im Jahre I7SU 
Domänen zu veräußern und den zu erwartenden Erlös bereits im 
voraus durch die Ausgabe von ,, Assignaten“ nutzbar zu machen. Ur- 
sprünglich waren diese Assignaten, verzinsliche Staatsobligationen, die 
auf je 10000 Livres lauteten, später (1700) wurde die Verzinslichkeit, 
aufgehoben, und den Assignaten wurde Zwangskurs verliehen; sie 
wurden also ein richtiges Papiergeld, dessen kleinstes Stück allmählich 
bis auf 3 Livres herabgesetzt wurde. Die Ausgabe dieses Papiergeldes 
nahm ungeheure Dimensionen an und erreichte Ende 17% den Betrag 
von 4i> 3 /> Milliarden Livres. Ihr Kurs sank im gleichen Verhältnis 
mul betrag 1796 nur noch etwa Vs Pros, ihres ursprünglichen Nennwertes; 
schlielslich sind sie trotz aller auf eine Steigerung ihres Kurses hiu- 
wirkeuden Gewaltmafferegeln einer gänzlichen Entwertung zu verfallen. 

ln Nordamerika gaben während des Unabhängigkeitskrieges die 
Kolonien zur Beschaffung der Mittel für die Kriegführung Papiergeld 
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aus, das sog'. „ Kontinental geld “ . Dasselbe unterlag binnen weniger 
Jahre einer starken Entwertung und wurde im Jahre 1781 zu i/k, 
seines Nennwertes gegen verzinsliche Cefjäfikate ausgetauscht. 

Die Beispiele solcher Art liefsen sich beträchtlich vermehren. Allen 
ist gemeinsam, dafs die Papier Wirtschaft wie eine akute Krankheit 
erscheint, die in der völligen Entwertung des Papiergeldes oder in 
seiner Beseitigung zu einem geringen Bruchteil des Nennwertes ihr 
Ende findet Sowohl der öffentliche Kredit als auch die Macht des 
Staates über das Geldwesen waren noch nicht hinreichend entwickelt, 
uni ein Papiergeld längere Zeit ohne eine allzustarke Entwertung im 
t inlaufe zu erhalten . es schliefslich wieder auf den ( lleichwert mit 
dem ursprünglichen Metallgelde zu bringen und es zu diesem Werte 
wieder durch Metallgeld zu ersetzen. — 

Die Erscheinung, dafs Länder während längerer Perioden in der 
Papiergeld Wirtschaft bleiben und sich des Papiergeldes als eines leid- 
lichen Ersatzes für das Metallgeld bedienen, ja dafs sie in gewisser Weise 
ihren Papiergelduml auf systematisch regulieren, ist neueren Datums. 

Die erste moderne Papierwährung in diesem Sinne war vorhanden 
in England während der sog. Bestriktionsperiode von 1797 bis 1824. 
während der die Bank von England von der Einlösung ihrer Noten 
entbunden war und ihre Noten mit Zwangskurs ausgestattet waren. 
Während anfänglich sich kein merklicher Unterschied zwischen den 
Noten und dem Metallgelde zeigte, begann von 1801 an ein Aufgeld 
auf Metallgeld in Erscheinung zu treten, das im Jahre 1810 bis auf 
20 Proz,, 1813 und 1814 auf 30-40 Froz. stieg. Die im Jahre 1811 er- 
lassenen Verbote, Goldmünzen zu einem höheren Nennwerte in Noten oder 
Noten zu einem niedrigeren Werte in Goldmünzen anznnehmen, blieben 
ohne Wirkung, Die Goldmünzen verschwanden gänzlich aus dem 
Verkehr, und die Entfernung des Wertes der englischen Rechmmgs- 
einheit, des Pfundes Sterling, von seinem ursprünglichen Metälläqui- 
valent zeigte sich in den erhöhten Preisen der Goldbarren. Nach der 
Wiederherstellung des Friedens ging das Goldagio rasch und erheblich 
zurück, d. h. der Wert des englischen Geldes näherte sich wieder 
seinem ursprünglichen Metallwerte. Im Jahre 1819 wurde die Wieder- 
herstellung der Noteneinlösung für das Jahr 1823 ungeordnet. Bereits 
vom Jahre 1821 an war das Metallaufgeld verschwunden: der Wert 
des Pfundes Sterling deckte sich wieder mit seinem Goldäguivalgit, 
nachdem er sich von 1801 an in durchaus selbständigen Bewegungen 
unterhalb dieses Goldwertes gehalte.u hatte. 

Hier hat also die Papiergeldwirtschaft nicht zu einer dauernden 
und völligen Entwertung der päpiernen Geldzeichen geführt, es ist 
vielmehr durch Maßregeln der Bankpolitik und der staatlichen Finanz- 
politik gelungen, dem Papiergelde stets noch einen gewissen Wert zu 
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erhalten und es schließlich wieder auf die volle Parität mit dem 
Metallgelde zu bringen. 

Ähnlich verlief die Entwicklung der Papierwährung in zahlreichen 
andern modernen Staaten. 

Wie England durch die napoleomschen Kriege, so sind die Ver- 
einigten Staaten von Amerika in der ersten Hälfte der Oder Jahre 
des 11). Jahrhunderts durch den Bürgerkrieg in die Papiergeldwirt- 
schaft geraten. Vom Jahre 1861 an wurde in steigenden Mengen 
Papiergeld in Umlauf gesetzt, das anfangs einlösbar war, bald aber 
(durch Gesetz vom 2.7 . Februar 1862) durch nicht einlösbare Schatz- 
noten ersetzt wurde, die den Charakter als gesetzliches Zahlungsmittel 
(ausgenommen für die Zellzählung und für die Zahlung der Zinsen der 
Staatsanleihen J erhielten. Der in dem Gesetz von 1862 auf ISO Millionen 
Dollars fixierte Maximalbetrag für die Ausgabe dieses Papiergeldes 
wurde hei verschiedenen Gelegenheiten beträchtlich erhöht, zuletzt 
durch ein Gesetz vom 30. Juli 1864 bis auf -150 Millionen Dollars. 

Bereits im Jahre 1861 begann das Papiergeld sich gegenüber dem 
ursprünglichen Metallgelde zu entwerten. Es stellte sich ein Goldagio 
ein, das mit der Vermehrung des Papiergeld Umlaufs rapid stieg und 
im Juli IS6I mit 185 Pröz. seinen Höhepunkt erreichte. Das ent- 
wertete Papiergeld erfüllte immer mehr die ganze Cirkulation und 
verdrängte selbst die kleinen Scheidemünzen aus dem Verkehr. 

Nach der Beendigung des Bürgerkrieges wurden Maßregeln in 
Angriff genommen, welche den Umfang des Papierumlaufs allmählich ver- 
mindern und das Geldwesen wieder auf einen normalen Zustand zurück- 
fnhren sollten. Wenn auch die Beseitigung des Papiergeldes andern Wider- 
stande mächtiger Interessengruppen scheiterte (es sind schließlich noch 
nahezu 350 Millionen Dollars Papiergeld im Umlauf geblieben), so gelang 
es doch, das Papiergeld einlösbar zu machen (von 1 870 an) und die 
Einlösbarkeit, fortan aufrecht zu erhalten. Von der Mitte des Jahres 
1861 an ist eine weitere Entwertung des Papiergeldes nicht mehr ein- 
getreten, vielmehr zeigte das Goldagio einen wesentlichen Rückgang; 
es betrug um die Mitte des Jahres 1S65 nicht mehr ganz 50 Proz. und 
ist. in den folgenden Jahren bis zur Aufnahme der Barzahlungen im 
Jahre 1879 allmählich ganz verschwunden. 

Auch hier ist also trotz einer anfänglich sein - heftigen Erschütte- 
rung des Geldwesens eine systematische Regulierung des Papierum- 
laufs, eine Verhinderung der gänzlichen Entwertung des Papiergeldes 
und schliefslich sogar die Wiederherstellung der Einlösbarkeit und 
damit auch der Metallparität des Papiergeldes gelungen. 

Ähnliche Papiergeldperioden von kürzerer Dauer machte Frank- 
reich durch von 1848 Ms 1850 infolge der Februarrevolution und von 
1,870 bis 1877 infolge des Krieges mit Deutschland. In beiden Fällen 
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wurde die Bank von Frankreich zur Einstellung der Noteneinlösung 
ermächtigt. Die Abweichung der Noten von der metallischen Wührimgs- 
grundlage war nur gering; das Aufgeld auf Goldmünzen betrug ls4b 
im Maximum 12 Proz., 1^7 L nur 14 Proz. 

Preufsen hatte unein lösbares Papiergeld mit Zwangskurs von 
1806 bis 1821. Dieses unterschied sich in mehrfacher Beziehung von dem- 
jenigen Englands. Frankreichs und der meisten andern Staaten, zu- 
nächst dadurch, dafs dieses Papiergeld, die sog. Trgsorscheine, nicht 
ursprünglich von einer Bank ausgegebene. Noten waren, deren Ein- 
lösung aufgehoben wurde, sondern dafs sie von vornherein vom Staate 
selbst als Papiergeld emittiert wurden; ferner dadurch, dafs ihnen 
nicht nur Zwangskurs verliehen wurde, sondern dafs auch ein Zwang, 
bestimmte Teile der an die königlichen Kassen m leistenden Zahlungen 
in diesen Scheinen zu zahlen, bestand; der Zwangskurs' selbst war 
zeitweise (Okt. 1806 bis Okt, l S07) suspendiert und lediglich durch 
den Zalilungszwang an den öffentlichen Kassen ersetzt, zeitweise 
(Okt. 1807 bis Febr. 1809) hatten die Tresorscheine Zwangskurs, aber 
nicht zu ihrem Nennwerte, sondern zu ihrem Kurswerte, und das sowohl 
für die öffentlichen Kassen als auch im Privatverkehr. Die Entwertung 
dieser Tresorscheine betrug in der schlimmsten Zeit i'.limi 1813) 76 Proz. 
Ini Jaäire 1815 wurde die Parität mit dem Metallgelde wieder nahezu 
erreicht. Eine Kabinettsorder vom 21, Dezember 1824 ordnete ihre 
Ersetzung durch einlösbare Kassenanweisungen an. 

Fast in allen Staaten haben Kriege, Revolutionen und ähnliche 
Ereignisse, die grolse Geldbediirfnisse zur Folge hatten, zu solchen 
Papiergeld periodeu geführt. In den geschilderten Fällen gelang die 
Wiederherstellung der metallischen Währung im Laufe von verhältnis- 
mälsig kurzer Zeit, Anders gestaltete sich der Verlauf, wenn die Finanz - 
kraft des Staates nicht stark genug war, um die einmal verlorene 
metallische Währung wiederherzustellen . einerlei ob *es sich darum 
handelte, das vom Staate selbst ausgegebene Papiergeld wieder durch 
vollwertiges Metallgeld zu ersetzen, oder darum, der Zentralbank durch 
Zurückzahlung der dem Staate geleisteten baren Vorschüsse die Wieder- 
aufnahme der Noteneinlösung zu ermöglichen. In solchen Ländern 
bildete sich die Papierwährung zu einer beinahe normalen Einrichtung 
aus; sie verlor den Charakter des Ungewöhnlichen, und da ihre baldige 
Beseitigung nicht- zu erwarten stand, begann die Verkehrs weit sich mit 
ihr abznfinden und sich auf ihrer Grundlage für die Dauer einzurichten. 

Abgesehen von einer Reihe kleinerer Staaten in Europa und Amerika, 
die in der Hauptsache durch finanzielle Mifs Wirtschaft in die Papier- 
währung geraten sind, beobachten wir solche länger dauernden Papier- 
währungen namentlich in Rufsland und Österreich. 

Rufsland hatte vom Ende des 18 . Jahrhundert an Papierwährung 
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bis zum Jahre IVJ'J. mit der kurzen Unterbrechung von 1843— i Ss54. 
Der erste Abschnitt dieser Papiergeldperiode endete mit einer beträcht- 
lichen Entwertung des Papierrubels gegen den ursprünglichen Silber- 
rubel. Im Jahre 1S43 wurden die alten uneinlösbaren Rubelassignateu 
gegen ein neues Papiergeld, die einlösbaren Reiebskre ditbil lete, ein- 
gelöst, und zwar mir der Mafsgabe, dal's für je :$:>■) Hubel in Assignaten 
100 Rubel in Kreditbillets gegeben wurden. Solange die Kreditbillets 
einißsbar waren, bestand wieder eine Silberwührimg. Aber infolge des 
Krimkrieges mufste im Jahre 1854 die Einlösung eingestellt werden, 
und die zweite Periode der russischen Papierwährung begann mit der 
Entstehung eines neuen Aufgeldes auf den 8Ilh$mibel, Dafs vom 
Jahre l8<>0 an die Kreditbillets als Noten der staatlichen russischen 
Reichsbnnk erschienen, brachte keine materielle Änderung. Das Hetall- 
aufgeld stieg allmählich bis auf etwa 30 Prozent, bis der Russisch- 
Türkische Krieg im Jahre 1877 mit einer starken Vermehrung der Papier- 
geidausgabe eine weitere heftige Steigerung des Agios herbeifiihrte. I ler 
Iüirs des Papierrubels bewegte sich von mm an in gröfseu Schwankungen, 
die, nachdem das Silber in den wicbtigsten Kultuystaaten demonetisiert 
und seine Prägung auch in Rufsland eingestellt worden war (J STD), 
nicht mehr an dem ursprünglichen Währungsmetall . dem Silberrubel, 
gemessen wurden, sondern an den ausländischen Dold Währungen, nament- 
lich an der deutschen Reichswährung. Der Berliner Rubelkurs erreichte 
in jener Periode seinen tiefsten Stand mit Mil Mark pro Mio Rubel 
im Jahre Iss 7, seinen höchsten Stand mit 2l>r> Mark im Jahre ISMO. 
Voin Jahre 1891 an gelang es den geschickten Operationen des russi- 
schen Finanzministeriums, in Vorbereitung der Einführung der Gold- 
währung den Berliner Rubelkurs auf etwa 22n Mark zu befestigen, 
und die im Jahre 1899 formell vollendete Goldwährung entspricht 
einem Rubelkurs von 21 (i Mark. 

Österreich hatte bereits während der französischen Revolutions- 
kriege im Jahre 1793 seine Zuflucht zur Papiergeld Wirtschaft ge- 
nommen. die in ihrem Verlaufe zu einer sehr erheblichen Entwertung 
führte. Die für uneinlösbar erklärten Noten der Wiener Stadthank 
hatten im Jahre 1811 nur noch 1 n ihres ursprünglichen Metallwertes. 
Ihre' Ersetzung durch ein neues Papiergeld hatte keinen Erfolg. Erst 
der im Jahre islG gegründeten Nationalbank gelang es, wieder ge- 
ordnete Geld Verhältnisse herzustellen. Die Unruhen des Jahres 1848 
führten zur Einstellung ihrer Noteneinlösung, und damit begann eine 
neue Periode der Papierwährung.} die bis heute noch nicht zum voll- 
ständigen Abschlufs gekommen ist. Neben den uneiiilösbaren Bank- 
noten wurde uueiulösbares Staatspapiergeld ausgegeben. Die \ ersuche 
zur Wiederherstellung der Barzahlungen, die 1853, 18Ö8 und lStiii 
gemacht wurden, scheiterten im ersten Falle an der beim Ausbruch 
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des Krimkrieges notwendig gewordenen Mobilmachung, im zweiten Falle 
am Ausbruch des Krieges mit Italien, im dritten Falle an dem Kriege 
mit Preußen. Der Geldbedarf des Staates wurde durch diese Ereig- 
nisse stets im entscheidenden Moment so stark erhöht, daß die Wieder- 
herstellung der Silber Währung aufgegebeu werden mußte. Das Aufgeld 
auf Silbergeld stieg 1850 bis auf 50 Prozent, [850 bis auf 58 Prozent. 
Vom Beginn der 70 er Jahre an, während der Entwertung des Silbers, 
hielt sich der Wert des österreichischen Papiergeldes verhältnismäßig 
stabil gegenüber den ausländischen Goldwährungen, und das Silberagio 
sank immer mehr, bis es schliefslich ganz verschwand. Ebenso wie für 
Kufsland war jedoch auch für Österreich ein festes Wertverhältnis zwischen 
seinem Gelde und dem Silber, dem ursprünglichen Währungsmetall, 
gleichgültig geworden ; wichtig war dagegen die Befestigung* des öster- 
reichischen Geld wertes gegenüber dem Geldwerte der ausländischen Gold- 
währungen. Österreich kehrte sich deshalb durch Einstellung der freien 
Silber wähmng vom Silber ab und begann Vorbereitungen zu treffen, 
sein Geldwesen auf dem Boden der Goldwährung wiederlierzustelleit. 
Das Gesetz von 1892 giebt der neuen Münzeinheit, der Krone (= 
Vs Gulden), einen Goldwert von ungefähr 85 Pfennigen. Pa die Noten 
der Osterreicliiseh-Ungarischen Bank noch nicht ein lösbar sind, ist der 
Kurs des österreichischen Geldes auch seit ISÜ‘2 zeitweise um einige Pro- 
zente unter diesen Wert, herabgegangen; im großen Ganzen jedoch hat 
es sich als möglich gezeigt, das Österreichische Geld auf der ihm durch 
die neuen Währungsgesctze beigelegten Goldparität zu erhalten. 

Wir haben es in den zuletzt geschilderten Fällen mit einem Papier- 
gelde zu thim, dessen Wert sich zwar von demjenigen seines ur- 
sprünglichen Metalläquivalents entfernt, das aber nicht einer raschen 
und schliefslich vollständigen Entwertung unterliegt, sondern sich viele 
Jahrzehnte hindurch — zwar mit greisen Schwankungen im einzelnen, 
aber doch mit einer gewissen Wertstabilität im ganzen — im Umlauf 
erhält. Die Bewegungen seines Wertes werden weder durch seinen an 
sich wertlosen frioff, noch durch sein ursprüngliches MetaKäquivalent, noch 
durch irgend einen andern Wertgegenstand bestimmt; das Geld ist hier 
nicht nur dem Begriffe nach, sondern auch in seiner Wertbewegung durch- 
aus unterschieden und unabhängig von allen übrigen Güterkategorien, 

$ S. Metallische Währungen mit gesperrter Prägung. 

Eine ähnliche Erscheinung im Gebiete des modernen Geldwesens, 
wie die Papierwährung, ist die metallische Währung mit gesperrter 
Prägung des Währungsmetalls. Bereits im System der Goldwährung 
haben wir Münzen aus Silber kennen gelernt , denen auf Grund der 
beschränkten Prägung ein ihren Stoffwert überschreitender Wert, der 
sich vom Golde ableitet, beigelegt ist. Es ist nun im Laufe der neuesten 
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Entwicklung des Geldwesens in verschiedenen Fällen vorgekommen, 
dals die Ausprägung von Silber, das die Grundlage der Währung dar- 
* teilte, eingeschränkt oder gänzlich gesperrt worden ist, ohne dals 
gleichzeitig Goldmünzen eingeführt, deren Prägung freigegeben und 
die Silbermünzen in den Goldmünzen tarifiert worden wären, ln diesen 
Fällen trat, wie wir an den einzelnen Beispielen sehen werden, das 
Umgekehrte ein. wie bei der Einstellung der Einlösung von Banknoten 
und Papiergeld. Wenn die Einlösung von Papiergeld, das gesetzlichen 
Kurs erhält, verfügt wird, ist die Möglichkeit gegeben, dals der Wert 
desLandesgeldes unter das der Reclmiuigsein heit ursprünglich zu Grunde 
gelegte Metalläquivalent herabsinkt, weil man keinen Anspruch und 
keine Sicherheit mehr hat, für das Papiergeld den gleichen Nennwert 
in vollwertigem Metallgelde zu erhalten. Wenn dagegen die Prägung 
des ursprünglichen Wälrrungsmetalls eingestellt wild, dann ist die 
Möglichkeit gegeben, dai's sich der Wert des Landesgeldes über das 
der Iteehnungseinheit ursprünglich zu Grunde gelegte Metalläquivalent 
erhebt, weil kein Anspruch und keine Sicherheit mehr besteht, gegen 
das imgeprägte Metall das gleiche Gewicht (ev. nach Abzug der gering- 
fügigen Prägekosten) in geprägtem Gelde zu erhalten. 

Zum erstenmal trat diese Möglichkeit in bemerkenswerter und 
viel bemerkter Weise ein. als die Niederlande im Mai 1 STA die freie 
Silberprägung einstellten, ohne für die Reform ihres Geldwesens irgend 
einen weiteren Schritt zu thun. Damit war die bisher bestellende feste 
Beziehung zwischen dem Silberwerte und dem Werte des niederländischen 
Geldes durchbrochen ; der Wert des geprägten holländischen Silber- 
geldes vermochte über seinen Silbenvevt hinaus zu steigen, denn die 
Nachfrage nach niederländischen Zahlungsmitteln konnte nun nicht 
mehr durch die Ausprägung von Barrensilber befriedigt werden. Eine 
solche Steigerung trat in der That in dem Mafse ein, dals, während 
das Silber im Verhältnis zum Gold eine Entwertung erfuhr, das ge- 
prägte holländische Silbergeld gegenüber dem Goldgelde der Gold- 
Währtmgsländer eine beträchtliche Wertsteigerung auf wies. Während 
bis zum Anfang des Jahres 1S75 der Silberpreis in London bis auf 
etwa 57 '/* d hin abging, stieg der Wert des niederländischen gegen- 
über dem des englischen Geldes soweit, dai's 1 Pfd. Steil, statt — wie 
früher — 12 Gulden nur noch 11,6 Gulden notierte. Darin kam die 
Thatsache in Erscheinung, dafs der Wert des holländischen Guldens 
um etwa 10 Prozent über seinen Silbergehalt hinaus gestiegen war; der 
Wert des holländischen Geldes hatte sich über sein ursprüngliches 
Silbei äquivalent hinaus merklich erhöht. Der Wert des Silbers war 
nur noch eine untere Grenze für den Wert, des holländischen Geldes, 
der holländische Gulden konnte nicht unter seinen pilbergekalt herab- 
gehen, aber nach oben hin konnte er unbegrenzt steigen. 
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Diesem Zustande wurde im * fahre lb7 5 ein Ende gemacht durch 
die Einführung einer frei ausprägbaren (MdittBinze, des Zelmgulden- 
stücks, das gesetzliche Zahlungskraft zu seinem Nennwerte erhielt. 
Ein Zehnguldenstück enthält (j.72g Miinzgold von •/»* Feinheit; aus 
dem Kilogramm Feingold werden 1 653,-13 Gulden geprägt, und da für 
das Kilogramm 5 Gulden Prägejpjebühr berechnet werden, kann man 
jederzeit für ein Kilogramm Feingold 1648,43 Gulden erhalten. Unter 
diesen Preis in niederländischem Gel de kann das i loht nie sinken, und 
mitliin kann sich der Wert des niederländischen Geldes niemals über 
das diesem Preise entsprechende Geldäquivalent erheben. Solange der 
Metall wert des »Silberguldens ein geringerer ist, als das Geldäquivalent 
des Goldguldens, uncl solange die niederländische Regierung nicht die 
Verpflichtung übernimmt, Silbergulden auf Verlangen in Goldgolden ein- 
zulösen. ist die Möglichkeit vorhanden, dal's der Silberguldeu den ihm 
beigelegten Goldwert nicht erreicht, und du Os ein Aufgeld auf Gold- 
münzen entsteht. Der Zustand würde dann mit einer Papierwährung 
Ähnlichkeit haben, jedoch mit dem 1 uter schiede, dals nicht eine grenzen- 
lose Entwertung des niederländischen Geldes, sondern nur eine Ent- 
wertung bis auf den Silbergehalt des Silber guldeüs stattfinden könnte, 
Jn Wirklichkeit hat sich bisher das holländische (leid, stets auf seiner 
Goldparität gehalten. 

Ein zweiter Fall dieser Art wurde geschaffen durch die Einstellung 
der indischen Silberprägung im Juni 1893. Von vornherein verfolgte 
diese Matsregel den Zweck, den Wert des indischen Geldes von dem 
sich fortgesetzt entwertenden Silber unabhängig zu machen und ihn 
in eine feste Beziehung zum Werte des englischen Goldgeldes zu 
bringen. Um das letztere Ziel zu erreichen , wurde gleichzeitig mit 
der Einstellung der freien Silberprägung verfügt-, dals die indischen 
Münzstätten gegen Einliefernng englischer Goldmünzen indische Silber- 
lupien verabfolgen sollten, und zwar 15 Rupien für den Sovereign oder 
für je 16 d in englischem Goldgelde eine Rupie. Die Folge dieser 
Maßregeln war. dafs sich der Wert der Rupie über den Wert ihres 
Silbergehaltes erheben konnte, aber nicht wie der Wert des hollän- 
dischen Silberguldens von 1873 bis 1875 unbegrenzt, sondern nur bis 
zn dem Werte von iß d englischer Währung, der seinerseits gegeben 
ist durch ein bestimmtes Goidquantum. Der Wert des Silbergehaltes 
der Rupie in englischem Gelde ist bei einem Silberpreise von etwa 22 d 
pro Unze Standard Silber, wie er gegenwärtig (Dezember 1902) in 
London notiert wird, etwa 8 l jt d. Der Wert der Rupie in englischem 
Goldgelde kann sich mithin bei einem Silberpreise von 22 d zwischen 
8 ’.i d und L6 d bewegen. Eine Erhöhung des Silberwertes gegenüber 
dem Goldwerte würde den Spielraum verengern, eine weitere Ent- 
wertung des. Silbers würde ihn erweitern. 
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Die thatsächliche Entwicklung des Rupienkurses war folgende: 

Im ersten Jahre nach der Einstellung der freien Silberprägung trat 
ein beträchtlicher Preissturz des Silbers ein. Der Londoner Silberpreis 
ging bis auf 27 d in den ersten Monaten des Jahres 1894 zurück. 
Auch der Rupienkurs zeigte eine sinkende Tendenz, die jedoch in ihrer 
stärke weit hinter derjenigen des Silbers zurückblieb. Der tiefste Kurs 
wurde erreicht mit 12 a /i d im Jahre 1894, währenddem gleichzeitigen 
Silberpreise (27 d) ein Kurs von nur Ui l /4 d entsprochen hätte; selbst 
damals hielt sich mithin der Wert der geprägten Rupie um 25 Prozent 
über dem Werte ihres Silbergehaltes. Seither ist der Eupienkursj un- 
abhängig von den Schwankungen des Silberpreises, allmählich und mit. 
geringen Unterbrechungen gestiegen, er erreichte Ende 1895 14 d, 
stieg bis Ende IS97 auf 1 5 1 * d und kam im Januar ISÖS znm ersten- 
mal auf der erstrebten Goldparität von lü d an, auf der er sich seither 
mit geringen Abweichungen gehalten hat Seit Anfang 1898 ist mithin 
der Goldwert thatsächlich bestimmend für den Wert der indischen 
Rupie, während, ebenso wie beim niederländischen Geldwesen, infolge 
des fast aussciftefsliclien Silberumlaufs die Möglichkeit besteht , dafit 
der Wert der Rupie sich nach unten von der neuen Goldparität entfernt 
und auf den Wert ihres Silbergehultes herabsinkt 

Der dritte und interessanteste der hierher gehörenden Fälle ist 
das österreichische Geld von 1S79 ins 1892. 

Österreich hatte, wie bereits dargestellt . seit, ivlS eine Papier- 
währung an Stelle der ursprünglichen Silberwährung. Der Wert des 
österreichischen Papierguldens blieb in den ersten Jahren der Silber- 
entwertung verhältnismäßig stabil gegenüber dem Gelde der Golü- 
währimgsländer, und das Silberagio sank immer mehr, bis es schliefslicli 
um die Wende der Jahre 1S7S und 1879 gänzlich verschwand. Man 
hat diesen Vorgang ..Selbstregulierung der österreichischen Valuta“ 
genannt, weil ohne jede Mafsregel des Staates oder der Österreichisch- 
Ungarischen Bank sich der Gleichwert zwischen dem uneinlösbaren 
Papiergelde und dem Silbergulden von selbst ergeben hatte. 

Von dem Augenblicke an, wo der Gleichwert zwischen dem Papier- 
lind Silbergulden wieder hergestellt war, konnte sich mm bei einer 
weiteren Entwertung des Silbers gegenüber dem Golde das österreichische 
Geld gegenüber dem Gelde der Goldwährungsländer nicht mehr, wie 
seither, nahezu stabil halten. Da infolge der freien Silberprägung 
Jedermann für ein Pfund Feinsilber 45 Gulden erhalten konnte (nach 
Abzug von 1 Prozent Prägegebiihij, konnte der Wert des Guldens 
nicht merklich über dem Wert von */« Pfund Silber stehen, Ging 
nun der Wert des Silbers gegenüber dem Golde zurück, dann mufste 
notwendigerweise auch der Wert des österreichischen Silberguldens 
gegenüber dem Goldgelde des Auslandes zurückgehen. Der Papier- 
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gülden anderseits konnte nicht höher stehen als der Silbergulden, denn 

ganz abgesehen davon, daJb der Papiergulden ursprilnglich nur eine 
Forderung auf Sill mrgulden dar stellte — der Silbergulden war gesetz- 
liches Zahlungsmittel,, mit dem alle Zahlungsverpflichtungen ebensogut 
wie mit Papiergulden erfüllt werden konnten. 

Die österreichische Regierung war nun nicht gewillt, den Geld- 
umlauf des Landes mit dem sich zur Münze drängenden Silbergelde 
Unfällen zu lassen. Das früher so oft vergeblich angestrebte Ziel der 
Wiederherstellung einer Silbercirkulation hatte infolge der währnngs- 
politischen Umwälzungen aufgehört wünschenswert zu sein. Vor allem 
aber wollte man den Kurs des österreichischen Geldes in den Gold- 
währungsländern nicht durch den Rückgang des Silberpreises drücken 
lassen, und deshalb wurde in den ersten Monaten des Jahres 1S79 auf 
dem Verordnungswege die freie Si l her präg ung aufgehoben. 

Diese Mafsregel schuf in Verbindung mit dem Fortbestehen der 
Unemlösbarkeit des Papiergeldes einen ganz eigentümlichen Zustand, 
Bisher waren die Wertbewegungen des österreichischen Geldes nach 
unten hin unbegrenzt; da man keinen Anspruch hatte, für den stofflich 
wertlosen Papiergulden metallisches Geld zu erhalten, war die Mög- 
lichkeit einer unbegrenzten Entwertung des österreichischen Geldes 
gegeben. Diese Möglichkeit bestand auch 1879 weiter, da die Eiulös- 
barkeit des Papiergeldes nicht wieder hergestellt wurde. Dagegen 
bestand bis 1879 für die Wel tbewegungen des österreichischen Geldes 
nach oben hin eine Grenze an dem Silberwerte des Silberguldens. Durch 
die Aufhebung der freien Silberprägung war diese Grenze beseitigt, 
und das österreichische Geld konnte sich ? wie das niederländische von 
1873 bis 1875, unbegrenzt über seinen Silbergehalt erheben. Erst 
durch die Reformgesetze des Jahres 1892, welche eine Goldmünze mit 
gesetzlicher Zahhingskraft einführten . wurde dem österreichischen 
Geldwerte nach oben hin in dem Geldäquivalent der neuen Rechnungs- 
einheit, der Krone, eine Grenze gezogen. Von 1879 bis 1892 dagegen 
konnte sich der V ert des österreichischen Gehles sowohl nach oben 
als auch nach unten hin ohne jede Grenze bewegen. Der thatsächliche 
Gang der Dinge war. dals sich der Wert des Galdens über dem 
immer mehr sinkenden Silberwerte hielt. Schon im Jahre 1879 war der 
Nilbergehai t des Silberguldens nur noch 96,55 Kreuzer wert, und er ging 
weiter zurück bis auf 91,95 Kreuzer im Jahre 1886 und 84,69 Kreuzer 
im Jahre 1891, 

§ 9. Die Bedeutung der von der metallischen, Grundlage losgelösten 
Währungen in der Entwicklungsgeschichte des Geldes. 

Sowohl die Papierwährung als auch die metallischen Währungen 
mit beschränkter Prägung unterscheiden sich darin von den übrigen 



i. Kapitel. J>ie Entwicklung der GBldsysteme, Ü II. 


öl 


Geldsystemen, da ['s bei ihnen die Wertbildung des Geldes eine voll* 
ständig oder doch innerhalb weiter Grenzen freie ist, während bei 
der Goldwährung der Wert des Geldes durch ein bestimmtes Gold- 
quantum, bei der Silberwähruug durch ein bestimmtes Silberqnäntuna, 
bei der Doppelwährung von dem in der gesetzlichen Relation zu günstig 
bewerteten Metalle bestimmt wird, und wahrend bei der Parallel Währung 
zwei von einander unabhängige Geldsysteme, eines auf dem Golde, das 
andere auf dem Silber beruhend, nebeneinander hergehen. Bei allen 
diesen Systemen beruht der Wert des Geldes auf dem Werte eines 
bestimmten Metalles: der Geldwert der Hauptmünzen, von dem sich 
der Wert sämtlicher Geldarteil des Systems ableitet, fallt mit ihrem 
Stoffwerte zusammen. Bei den Währungen mit gesperrter Prägung 
dagegen übersteigt der Wert des geprägten Geldes seinen Stoffwert oft 
beträchtlich; bei der Papierwährung ist das stets der Fall, solange das 
Papiergeld überhaupt noch einen Wert hat. 

Es fragt sich, worauf bei diesen Währungen der Wert des Geldes beruht. 

In unserer Wirtschaftsverfassung ist. das Geld ein gänzlich uneut- 
behrliches Verkehrswerkzeug. Fortgesetzt besteht eine gar nicht ab- 
z tischätzen de Menge von Zahlungsverpflichtungen, die auf Geld lauten. 
Der Staat hat sich das Recht zu sichern gewußt, ausschließlich das 
Geld herzustellen, dessen der’ Verkehr bedarf, und Münzen und Papier- 
seheine irgend welcher Art zum gesetzlichen Zahlungsmittel für be- 
stehende Geldschulden zu erklären. Wenn nun der Staat die Prägung 
des Währ ungsm etalls einstellt und damit eine Vermehrung der Umlaufs- 
mittel verhindert, während gleichzeitig der Bedarf des Innern Verkehrs 
an Geld und die Nachfrage auf dem Weltmärkte nach Zahlungsmitteln 
für das betreffende Land steigt, dann muß das darin zum Ausdruck 
kommen, daß sich der Wert des geprägten Geldes über seinen Metall- 
wert erhebt. Der Mehrwert des geplagten Geldes beruht darauf, dafs 
nur das geprägte Metall . nicht auch das ungeprägte Metall die 
Funktionen als Geld erfüllen kann und dafs der Staat sich weigert, 
auf Verlangen das Metall in geprägtes Geld zu verwandeln. 

Auch der Wert des uneinlösbaren Papiergeldes beruht ausschliels- 
licli darauf, daß es vom Staate zum gesetzlichen Zahlungsmittel erklärt 
ist, daß es zur Erfüllung bestehender Schuldverpflichtungen verwendet 
werden kann und dafs es für die wirtschaftlich gänzlich unentbehr- 
lichen Funktionen des Geldes staatlich privilegiert ist. 

Der Wert beider Arten von Geld beruht mithin weder auf dem 
Werte ihres Stoffes an sich, noch darauf, daß sie etwa eine Forderung 
enthielten, wie einlösbare Noten, sondern ausschließlich auf dem ihnen 
beigelegten Charakter als gesetzliches Zahlungsmittel. 

Iit diesem Sinne stellen diese Geldarten, namentlich das uneinlös- 
bare Papiergeld, einet» Markstein in der Entwicklungsgeschichte des 

Helfe kr ick, Das GeEd + ß 
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t ; eldes dar; sie bilden de» entgegengesetzten Pol zu demjenigen, von 
welchem die Entwicklung des Geldes ausgegangen ist. Das Geld 
enstand damit, daß Güter, die ihre wesentliche Bestimmung im ge- 
wöhnlichen Gebrauch hatten, gelegentlich und nebenbei als 'rausch- 
mittel verwendet wurden. Die Funktionen als gewöhnliches Gebrauehs- 
gnt, z. B. als Schmuck, waren mit der Funktion als Tauschmittel in 
demselben Gegenstände vereinigt. Allmählich verengerte sich der Kreis 
der als Tausch mittel verwendeten Geb rauch sgfiter, während gleichzeitig 
rler gesamte Kreis der tauschbaren Güter eine größte Erweiterung 
erfühl’; schließlich bildeten sich die Edelmetalle immer mehr zum aus- 
schließlichen Tauschmittel heraus. In der Münze erhielt die Funktion 
als Tauschmittel ihre eigentliche Verkörperung. In dieser Form waren 
die Edelmetalle mir noch Geld, in ungemünztem Zustande waren sie 
bald nur noch gewöhnliche Waren. Die Münze, welche anfangs nur ein 
nach Gewicht und Feingehalt beglaubigtes Stückchen Edelmetall war. 
löste sich im weiteren Verlaufe von dieser, Grundlage los. sie wurde 
eine selbständige Größe mit wechselndem Substrat. Ihr durch wech- 
selnde Edelmetallen antitäten gegebener Wert wurde die Einheit für 
die Bemessung von Geldsummen und damit die Einheit für die Be- 
messung von Werten überhaupt. Die einzige Gemeinschaft zwischen 
dem Gelde und den übrigen Gütern bestand jetzt nur noch darin, dals das 
Geld seinen Wert jeweils von seinem effektiven Metallgehalte ableitete. 
Allmählich aber wurde auch dieser letzte Zusammenhang gelockert. 
Bei einzelnen Münzstücken und Münzgtuppen — zuerst bei den Münzen 
aus Unedlem Metall und den kleinen, stark legierten Silbermünzen, 
dann bei der Gesamtheit, der Silberniünzeu innerhalb der Goldwährung 
— wurde ihr Wert als i leid von dem Werte ihres Stoffes losgelöst 
und mit dem Werte eines dritten Wertgegenstandes, mit dem sie stoff- 
lich nichts gemein hatten, in Verbindung gesetzt. Bei den Währungen 
mit gesperrter Prägung stieg der Geldwert, ohne sich von einem dritten 
Stoffe abzuleiten, Uber den ihm ursprünglich zu l ; runde gelegten Metallwert 
und begann teilweise auf der Funktion als Geld zu beruhen. Schliefs- 
lich haben wir in dem uneinlösbareii Papiergelde eine Geldart, deren Wert 
bei dem gänzlichen Fehlen eines stofflichen Wertes ausschließlich auf 
der Qualifikation zur Verrichtung von Gsldfnnkt, tonen beruht. 

Damit ist der Kreis geschlossen: Während ursprünglich gewisse 
Gebrauchsgüter nebenbei auch Geldfunktionen verrichteten, während 
die metallischen Münzen durch Einschmelzung und Verarbeitung jeder- 
zeit in Gebrauchsgüter verwandelt werden können und ihr Wert an- 
fangs ausschließlich, später zum Teil auf der Möglichkeit der Umwand- 
lung in Gebrauchsgttter beruht, ist das Papiergeld überhaupt nur als 
Geld zu gebrauchen, als Gebrauchsgut ist es wertlos; es ist die reine 
Verkörperung der Geldfunktion. 



II. Abschnitt Die Gestaltung der Edelmetall- nnd 
Wäli rangs Verhältnisse seit der Entdeckung Amerikas. 

Vorbemerkung, 

Im eisten Abschnitt wurde die Entwicklungsgeschichte des Geldes 
im allgemeinen dargestellt.. Es wurde gezeigt, wie sich der Begriff 
des Geldes allmählich ausbildete und wie sieb das Verhältnis des 
Geldes zu dem gesamten Kreise dev übrigen Güter allmählich bis zu 
einer nahezu vollständigen Trennung differenzierte; es wurde ferner 
gezeigt, welchen Entwicklungsgang die Einrichtung des Geldwesens 
durchgemacht hat nnd wie es allmählich gelungen ist, die aus ver- 
schiedenen Stoffen bestehenden Geldsorten zu einheitlichen Geldsystemen 
zusammenzufassen. 

Bei der Darstellung dieser allgemeinen Entwicklungsgeschichte 
konnten die einzelnen konkreten Vorgänge auf dem Gebiete des Geld- 
wesens nur soweit interessieren, und sie wurden nur soweit geschildert, 
als sie von markanter Bedeutung für die Entwicklung des Geldes 
waren und tn typischer Weise den Fortschritt von einer- niedrigeren 
zu einer höheren Stufe darstellten. Es handelte sich lediglich daruni, 
das begrifflich Wesentliche aus der Flucht und Fülle der thatsächlichen 
Vorgänge und Erscheinungen herauszuschäleu. 

Der folgende Abschnitt hat einen anderen Inhalt. Er beschäftigt 
sich mit der konkreten Gestaltung der Edelmetall- und Währungs- 
Verhältnisse: mit der Geschichte der Produktion, der monetären Ver- 
wendung und des Wert Verhältnisses der Edelmetalle sowie der Aus- 
breitung der verschiedenen Währungssysteme über die einzelnen 
Kulturstaaten, Er reiht in pragmatischer Weise die thatsächlichen 
Vorgänge aneinander , aus denen der gegenwärtige Stand der inter- 
nationalen Währnngsverfassung hervorgegangen ist, indem er lediglich 
ihre thatsächliche Bedeutung, nicht ihre begriffliche Relevanz ins Auge 
fafst. Im ersten Abschnitte, als die begriffliche Bedeutung der Gold- 
währung für die Entwicklung des Gehles dargestellt werden sollte, war 
es z. B. durchaus genügend, diese an der ersten Entstehung der Gold- 
währung in England darzuthun: die weitere Ansbreitling der Gold- 
währung über die einzelnen Kultsorstaaten ist zwar von eminenter 
thatsächlicher Bedeutung, fügte aber der begrifflichen Entwicklung des 
Geldes kein neues Moment hinzu. Der Platz für die Behandlung dieser 
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Verhältnisse ist in dem neuen Abschnitt gegeben. Dabei ist freilich eine 
völlige Scheidung der beiden Materien nicht möglich. Wie im ersten 
Abschnitt stets auf konkrete Vorgänge lind Erscheinungen Bezug ge- 
nommen werden um Me. so wird auch im folgenden Abschnitt stets 
die begriffliche Entwicklung des Geldes zu berücksichtigen sein. Er 
schildert für den der Gegenwart am nächsten liegenden größeren Zeit- 
abschnitt die Gesamtheit der wichtigeren Vorgänge, aus denen die 
Entwicklungsgeschichte des Geldes abstrahiert ist; er soll dadurch 
ebenso zum Verständnis der gegenwärtigen thatsäch liehen Lage der 
internationalen Edelmetall- und Währungsverhältnisse beitragen, wie 
der erste Abschnitt zum Verständnis der Stellung des Geldes in der 
Unterwelt und der inneren Einrichtung der modernen Geldsysteme. 

3. Kapitel. Edelmetallproduktion und IVertverhilltiiis. 

£ I. Allgemeines über die Statistik der Edelmetallproduktion. 

Die beiden Edelmetalle Gold und Silber sind seit Jahrtausenden 
der wichtigste Geldstoff der Kulturländer. Die Eigenschaften, welche 
sie als besonders tauglich zur Verrichtung von Geldfunktionen er- 
scheinen lassen, sind bereits im vorigen Abschnitt geschildert worden; 
diese Eigenschaften haben bewirkt, dafs die Edelmetalle alle übrigen 
Geldarten verdrängt und dafs sie ihre Stellung im Geldwesen bis zum 
heutigen Tage behauptet haben; wenn auch die neuere Entwicklung 
in der Papierwährung ein Geldsystem hervorgebraeht hat., das von der 
metallischen Grundlage gänzlich losgelöst erscheint, so gilt doch dieses 
Geldsystem in der allgemeinen Anschauung als eine Abnormität, als 
ein krankhafter Zustand des Geldwesens, dessen möglichst rasche Be- 
seitigung stets von allen Staaten, die durch politische oder wirtschaft- 
liche Krisen in die Papier Wirtschaft geraten waren, augestrebt wurde. 

Aus dieser dominierenden Stellung der Edelmetalle ergiebt sich 
ohne weiteres die außerordentliche Bedeutung, welche die Gestaltung 
der Edelmetall Produktion für die gesamte Entwicklung des Geldwesens 
haben mußte. Der Umfang der Produktion von Gold und Silber mußte 
einen wesentlichen Einfluß aiisüben auf die Ausdehnung des Gebrauchs 
von Edelmetallgeld und damit auf die intensive und extensive Ent- 
wicklung der Gehl Wirtschaft. Die im Laufe der Zeit wiederholt elu- 
getreteüen Verschiebungen im gegenseitigen Verhältnis der Produktion 
von Gold und Silber stellen eines der wichtigsten Momente für die 
Gestaltung der Währungsverhältnisse in der Kultur weit dar. Die 
Produktionsverhältnisse der Edelmetalle sind ferner von beträchtlichem 
Einfluß sowohl auf die Gestaltung des Geldwertes an sich als auch 
für die Entwicklung des gegenseitigen Wei tverhältnisses der beiden 
Edelmetalle. 
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Deshalb erscheint es geboten, diesen neuen Abschnitt mit einer 
kurzen Darstellung der Entwicklung der Edel Metallproduktion ein- 
znleiteu. 

Eine Statistik der Edelmelallproduktion für weit zurückliegende 
Zeiten hat mit de» gröbsten Schwierigkeiten zu kämpfen. Einiger- 
maßen zuverlässige Angaben sind erst von der Entdeckung Amerikas 
an,, die für das Geldwesen ebensosehr wie für die allgemeinen wirt- 
schaftlichen, politischen und kulturellen Verhältnisse den Beginn der 
neueren Zeit bedeutet, vorhanden. Wir verdanken diese Statistik vor 
allem den fleißigen und gewissenhaften Forschungen Adolf Sokthheuh 1 j, 
die eine wertvolle Ergänzung erfahren haben durch Arbeiten von Lexis 
und, namentlich für die aller neueste Zeit, durch die jährlichen Berichte 
des Mi'mzdirektors der Vereinigten Staaten von Amerika. Bei allem 
Aufwand von Sorgfalt, welche der Gewinnung zuverlässiger Zahlen für 
die Kdelmetallproduktiou gewidmet worden ist, gilt für diese Statistik 
bis in die Mitte der 70er Jahre des H>. Jahrhunderts hinein die Be- 
merkung, die Sokthfek in seinen „Materialien“ gemacht hat: 

„Blickt man auf die Statistik der Edelmetallproduktion früherer 
Zeiten, so wird jeder Sachverständige einräuinen, daß selbst, den mit 
größter Miihe und Gewissenhaftigkeit nach wiederholter Prüfung 
endlich zu stände gebrachten Aufstellungen der Charakter großer Un- 
sicherheit verbleibt, dals manche ziffemäfsige Angaben nur auf gewagten 
und ungefähren Schätzungen mit weiten Fehlergrenzen und mitunter 
selbst nur auf subjektiven Wabrsoheinlichkeitsvermutimgen beruhe», 
welche sich an sehr wenige und schwache Anhaltspunkte knüpfen. 
Wenn man aber nicht überhaupt auf eine zusammenhängende und um- 
fassende Statistik der Edelmetalle verzichten will, so sind solche an- 
nähernde» Schätzungen und Vermutungen als Notbehelf unentbehrlich.“ 

Es ist erklärlich, dafs in Anbetracht dieser unsicheren Grundlage 
die Resultate, zu denen die verschiedenen. Forscher gekommen sind, für 
einzelne Perioden nicht unerheblich von einander abweichen. Im großen 
Ganzen haben sielt für die Zeit bis zum Ende der SO er Jahre des 
19. Jahrhunderts die SoETBKEnschen Zahlen, für die spätere Zeit die 
Angaben des amerikanischen Miinzdirektors des größten Ansehens zu 
erfreuen. Seit dem Beginn der 70 er Jahre haben die Grundlagen der 
Statistik der Edel Metallproduktion an Zuverlässigkeit und Vollständig- 
keit. so sehr gewonnen, dais erheblichere Abweichungen von der Wirk- 
lichkeit und größere Differenzen in den Ergebnissen der einzelnen 

1) Siehe Mnientlidi ^MelmetallprocIiLktioii und Wertverhaltuis zwischen Gold 
und Silber seit der Entdeck mig Amerikas bis zur Gegenwart", Gotha lSffl; „Materi- 
alien zur Erläuterung und Beurteilung der wirtschaftlichen Edelmetall verii ültiii&$e 
und der Wälinragsfrage“* 1 And. Berlin 1880; „Lifte^tiirnachweis über Geld- und 
Münz wesend Berlin 1392* 
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IJuteräüchungen nicht mehr möglich sind. Seitdem die „Wäbrungs- 
frage“ aufgetaucht und brennend geworden ist, ist das praktische 
Interesse an den Edelmetallverhältnissen so stark geworden, dafs in 
allen wichtigen Produktionsgebieten der Beobachtung der Edelmetallge- 
winnung die erforderliche Sorgfalt und Aufmerksamkeit zugewende t wird. 

§ 2 , Allgemeine Übersicht über die Entwicklung der Produktion 
von Gold und Silber. 1 ) 

Von den beiden Edelmetallen und wahrscheinlich von allen Metallen 
überhaupt ist das Gold zuerst von de« Menschen gewonnen worden. 
Die Ursache ist, dafs Gold fast nur in gediegenem Zustande oder in 
Verbindung mit Silber verkommt, und zwar vielfach im Sande und in den 
Ablagerungen der Flüsse in Form von Körnern und Plättchen, die bei 
der Widerstandsfähigkeit des Goldes gegen die Einwirkungen von Luft 
und Wasser durch ihren Metall glanz die Aufmerksamkeit auch der 
noch auf primitiver Kulturstufe stehenden Menschen auf sich ziehen 
mufsten. Zu der leichten Gewinnung des Goldes kommt hinzu seine 
leichte Formbarkeit, die es in Verbindung mit seinem schönen Metall- 
glanz als ganz besonders geeignet zur Herstellung von allerlei Schmuck- 
gegenständen erscheinen liefs. So erklärt es sich, dafs man primitiven 
Gold sch muck auch bei wilden Völkerschaften fast ii her-all vorgefunden 
hat, wo die Flüsse ( Jold mit sich fahren und wo Gold in Schwemm- 
landen verkommt. 

Wesentlich ungünstiger liegen die Verhältnisse beim Silber. Das 
weifse Metall kommt nur in verliältmsmäfsig geringen Mengen in ge- 
diegenem Zustande vor; meist ist es verbunden mit Chlor, Bleiglanz, 
Schwefel, Arsen und Antimon. Seine Gewinnung setzt im allgemeinen 
bereits einen regelrechten Bergbau und eine vorgeschrittene Vei-hiittmigs- 
teclmik voraus ; sie bietet nicht nur beträchtlich größere Schwierig- 
keiten als die Goldgewinnung, sondern vielfach auch als die Kupfer- 
gew innung. Es klingt deshalb durchaus nicht unwahrscheinlich, dafs 
die arischen Völker das Silber erst nach dem Golde und dem Kupfer 
kennen gelernt haben. 

Über die Produktion von Gold und Silber während des Alter- 
tums und Mittelalters liegen nur spärliche Notizen vor, deren Zu- 
verlässigkeit. — wenigstens ln quantitativer Beziehung — mehr als 
zweifelhaft ist. Wir wissen aus einzelnen Inschriften u. s, w., dafs in 
Vorderasien im 9 ,, 8. und 7. Jahrhundert vor Christi Geburt schon 
recht erhebliche Mengen von Gold vorhanden gewesen sein müssen; 

l) Vergl. ii u Ts er den bereits citierteu Arbeiten von Sohtbkhb vor allein die A r- 
fclkel „Edelmetalle^ ? .Gold und Gold wiilirung <c > „Silber und Silber wilhrmig 1 “ von Lexih 
im Handwörterbuch der Staatswisseuschafteu* 
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so soll Sauherib laut einer Keilinsehrift dem jüdischen König Hiskia 
eine Zahlung von 'Um Talenten Gold auferlegt haben, was — bei Be- 
wertung des Goldtalentes auf etwa 7iiu0t) Mark — eine Summe von 
etwa 2t Mill Mark ergiebt. Sicherlich sind zur Zeit des lydischen 
Königreichs in Kleinasien aus den Ablagerungen der Flüsse erhebliche 
Mengen von Gold gewonnen worden, in Oberägypten und Nubien ist 
regelrechter Goldbergbau in Quarzgängen betrieben worden : auch aus 
Arabien, der Ostküste von Afrika und vielleicht auch von Indien 
ist in jener Zeit Gold nach Vorderasien gekommen. Zur griechi- 
schen Zeit wurde auf Thasos, in Thrazien und Mazedonien Gold im 
Wege des Bergbaus gewonnen; die Gruben wurden teilweise noch 
zur Römerzeit ausgebeutet. Zur Zeit, des Polybius wurde viel Göhl 
in den Schwemm Imulen von Aquileja gewonnen. Reiche Erträge warfen 
vor allem die Gold Wäschereien und Goldbergwerke in Spanien ab. 
Dazu kamen in der Kaiserzeit die Goldbergwerke im Gebiet des 
heutigen Salzburg und Kärnten sowie in Dazien. Sicher hat in den 
ersten Jahrhunderten mich Christi Geburt die Goldgewinnung sehr er- 
heblich abgehommen. 

Was das Silber anlangt, so ist die Herkunft des zweifellos nicht 
unerheblichen Silberbestandes im babylonischen Gebiet bis zum heutigen 
Tage noch unaufgeklärt. Die reichen Silberbergwerke Spaniens sind 
wahrscheinlich schon sehr frühzeitig (wohl bereits gegen Ende des 
L Jahrtausends vor Christus) von den Phöniziern ausgebeutet worden, 
später — während der Glanzperiode Athens — haben die Bergwerke 
von Kaution stattliche Erträgnisse geliefert. Sporadisch wurde Silber 
auch in Cypern . Thrazien und Kleinasien gewonnen. Zur römischen 
Zeit, stammte die Silbergewiunung vorwiegend aus dem Silberbergbau 
Spaniens, der nach dem ersten Mimischen Kriege zunächst von den 
Karthagern, dann von den Römern zu einer ganz neuen Blüte ge- 
ltracht worden zu sein scheint. Ebenso wie die Goldgewinnung, zeigte 
auch der Silberbergbau in den ersten Jahrhunderten nach Christi 
Geburt einen unaufhaltsamen Rückgang ; im 5. Jahrhundert scheint er 
im weströmischen Reich gänzlich aufgehört zu haben. 

Das 5., ü. und 7. Jahrhundert nach Christi Geburt hat bei nahezu 
stillstehender Edelmetallproduktion und bei einem starken Abflufs von 
Edelmetall nach dem byzantinischen Reich und dem entfernteren Osten 
offenbar eine äufserordentli che Verringerung des Edelmelallbestandes 
von Westeuropa herbeigefiihrt. 

Von der Karolingerzeit an hat die Gewinnung beider Metalle 
wieder einen Aufschwung genommen. Die Gold Wäscherei an den 
französischen und deutschen Flüssen, die niemals ganz aufgehört hatte, 
scheint wieder mit größerem Nachdruck betrieben worden zu sein. 
Der Betrieb der Goldbergwerke in Ungarn und Siebenbürgen ist wahr- 
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scheinlich schon im 8 . Jahrhundert wieder aufgenommen worden; um die- 
selbe Zeit sollen Goldfunde in Böhmen gemacht worden sein, wo die Gold- 
wäschereien vom 11. bis zum 14. Jahrhundert steigende Erträgnisse 
lieferten. Der Höhepunkt der westeuropäischen Goldproduktion fällt 
aut das 15. Jahrhundert, in dem auch die salzbnrgiseheti Bergwerke 
erhebliche Erträge abwarfen. Auch aus Afrika ist in jener Zeit, durch 
den allmählich an Bedeutung und Ausdehnung gewinnenden Handel 
Gold in gröfseren Beträgen nach Westeuropa gekommen. 

Hascher als die Goldgewinnung scheint sich die Silberproduktion 
von dem Tiefstände der drei Jahrhunderte vor der Karolingerzeit erholt 
ya \ haben. Für eine günstigere Gestaltung der Silberversorgung spricht 
schon der Umstand, dafs der noch von den Merowingern festgehaltene 
Goldsoli dttS immer mehr durch das Silbergeld ersetzt worden isr, und 
dafs die von Karl dem Grofsen vorgenom mene Neuordnung des Münz- 
wesens durchaus auf der Basis des Silbers beruhte. Vielleicht schon 
unter Pipin, jedenfalls aber unter Karl dem Großen waren die Silber- 
minen von Melle in Poitou im Betrieb, [m 9. Jahrhundert scheinen die 
Silberbergwerke im Leberthal im Elsaß mit gutem Erfolg in Angriff 
genommen worden zu sein: von der zweiten Hälfte des 12. Jahrhunderts 
bis gegen Ende des 15. Jahrhunderts hat jedoch der Betrieb wegen 
technischer Schwierigkeiten (\Vasserandrangj geruht. Nicht viel später 
als im Leberthal wurde im Breisgau der Silberbergbau aufgenommen 
(urkundlich nachweisbar schon 1028); dazu kam der Silberbergbau iu 
Maasmünster. Von erheblicher Bedeutung war die um das Jahr 070 
aufgenommene Silbergewinnung im Harz, die im 12. Jahrhundert einen 
Höhepunkt erreicht zu haben scheint. Dazu kam in der zweiten Hälfte 
des 12. Jahrhunderts die Kilbergewiimung aus dem Mansfelder Kupfer- 
schiefer und die Inangriffnahme des Silberbergbaus in der Gegend von 
Freiberg in Sachsen. Größere Silber quantitüten als irgend ein anderes 
Produktionsgebiet lieferte von Beginn des Id, Jahrhunderts an bis zum 
Ausgang des Mittelalters Böhmen. Um die Wende des 13. und H. Jahr- 
hunderts scheinen hier die größten Ergebnisse erzielt worden zu sein. 
Auch Ungarn, namentlich die Gegend von Schemnitz. hat schon früh- 
zeitig Silber produziert. 

Außerhalb des Gebietes des heutigen Deutschen Reiches und Öster- 
reich-Ungarns war während des ganzen Mittelalters sowohl die Gold- 
ais auch die Silbergewiuntuig nur unbedeutend. Schweden, Norwegen. 
Spanien und Italien lieferten nur geringe Beiträge. 

Im ganzen blieb, trotz der relativen Steigerung, die «Überproduktion 
bis zum Ausgang des 15. Jahrhunderts gering. Lexus schätzt die jähr- 
liche Silbergewi nnung Europas für das s. und 9. Jahrhundert auf etwa 
t Million Silbermark (die Silbermark — i :l Silberthaler = '/iso kg Silber), 
für das 10. und U. Jahrhundert auf etwa 2 Millionen, im 12. und 
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in der eisten Hälfte des 13. ■lahrJiunderts auf 3 Millionen, von 1250 
bis 1450 auf 5 Millionen Silbermark. Die Goldproduktion war dem 
Werte nach in den letzten beiden Jahrhunderten des Mittelalters 
zweifellos beträchtlich greiser als die Silb erge winnnng. Lexis ist 
geneigt, für das 14. und 15. Jahrhundert, in welcher Periode das 
Goldgeld im Grofs verkehr das Silber mehr und mehr verdrängt hat. 
die europäische Goldgewinnung zuzüglich der Goldeinfnhr aus Afrika 
auf durchschnittlich in Mill. Mark pro Jahr zu Veranschlagen. — 

Ein gänzlicher Umschwung in der Edelm e tall versorgun g Europas 
ist vom Beginn des IG. Jahrhunderts an eingetreten. Die Entdeckung 
der neuen Welt mit. ihrem alle früheren Vorstellungen weit über- 
treffenden Edelmetallreich tum hat eine neue Ara eingeleitet, die hin- 
sichtlich der Grölse der Verhältnisse mit den früheren Zeiten über- 
haupt nicht mehr zu vergleichen ist. Vorbereitet war dieser völlige 
Umschwung schon in der zweiten Hälfte des 15. Jahrhunderts durch 
eine erneute Zunahme der europäischen Edelmetallgcwinnung selbst, 
vor allem durch eine fiir die damaligen Verhältnisse gewaltige Zunahme 
der europäischen ftilbergewinming. 

Für die mit der Entdeckung Amerikas beginnende neue Periode 
steht uns ein weit reicheres und zuverlässigeres Zahlenmaterial zur 
Verfügung, und dieses Material hat durch deutschen Gelehrtenfleifs die 
denkbar gründlichste Bearbeitung erfahren. Wir bewegen uns also 
von nun an auf einem festeren Boden als bisher. 

Um einen allgemeinen Überblick über die Gestaltung der Edel- 
metall Produktion von der Entdeckung Amerikas an zu ermöglichen, 
seien zunächst die Durchschnittszahlen der gesamten Weltproduktion 
für längere Perioden mitgeteilt ts. Tabelle auf ft. 90). Die Zahlen be- 
ruhen bis 189b auf der Simtbee« sehen Statistik, für die späteren Jahre 
auf den Angaben des amerikanischen Mnnzdirektors. 

Gegen Ende des 15. .Jahrhunderts begannen die Silberbergwerke 
im sächsischen Erzgebirge, in Böhmen und Tirol erheblichere Silber- 
mengen zu liefern; gleichzeitig wurden aus den durch die portugie- 
sischen Seefahrer in jenen .Jahrzehnten entdeckten afrikanischen Küsten 
beträchtliche Quantitäten von Goldstaub nach Europa gebracht; aus 
Amerika kam anfangs (vor der Eroberung Mexikos und Perus) nur 
Gold; und zwar in nicht sehr erheblichen Mengen. Soetbkek schätzt, 
wie aus der Tabelle auf ft. 90 hervorgeht. für die erste Periode seiner 
statistischen Untersuchungen, die von 1493 bis 1520 reicht, die jähr- 
liche Produktion von Gold auf ungefähr 5800 kg im Werte von 
l(> Mill. Mark, von Silber auf etwa 47 0Ö0 kg im Werte von 
12 Mill. Mark. 

Die seither verflossenen -Jahrhunderte haben eine ganz außer- 
ordentliche. wenn auch nicht ununterbrochene' Steigerung der Ge- 
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Übersicht über die Edelmetall Produktion der Welt. 

(Die Zahlen beziehen sich auf die Jahresdurchschnitte der einzelnen Perioden.) 


Perioden 

Gold 

Silier 

Von der Gess 
kommt 

Gold 
Ptojf. vom 
Gewicht; Wart 

imtpfoduktiou 
auf das 

kg 

nioo Mark 

kg 

1000 Mark 

(Marktwert) 

Pros 

Gewicht 

in er 

v vetn 
Wert 

1498—1520 

5 800 

16 1S2 

47 000 

12 220 

11,0 

57,0 

89,0 

43,0 

1521— Ute 

7 160 

10 976 

90 200 

22 STO 

7)1 

47,2 

92*0 

52,8 

1546—15(50 

a sto 

23 7-12 

311000 

70 1)6 y 

2,7 

23 r 6 

97 *3 

76. 4 

1501—1580 

6 840 

19 083 

299 500 

72 77$ 

2.2 

20,8 

97, S 

79.2 

1581— 1000 

7 380 

30 590 

418 900 

98 860 

1.7 

17,2 

98,3 

B2> 

100 1—1620 

8 520 

23 771 

422 000 

Dü 421 

2,0 

19,8 

98,0 

80,2 

1621- 1640 

8 300 

23 157 

303 000 

7S326 

2.1 

22,8 

97,9 

77.2 

1641 — 1660 

8 770 

24 468 

306*800 

70 330 

2.3 

25,8 

97,7 

74,2 

1661—1680 

9 200 

25 S35 

337 000 

62 CS2 

2,7 

29 r 2 

97,3 

70,8 

1681—1700 

10 765 

30 034 

81 1 900 

63 593 

3,1 

mj 

90, 9 

i 6731 

1701—1720 

13 82 ü 

35 76S 

355 600 

05 975 

3,5 

35,5 

96,5 

04,5 

1721—1740 

19 080 

53 233 

1 431 200 

7!J 772 

4,2 

40,0 

95,8 

00 f ü 

1741 — 1760 

24610 

68 052 

533 145 

100 764 

4,4 

40,5 

95,0 

59,5 

1701 -1780 

20 705 

57 767 

652 740 

124 021 

3,1 

3 l t 8 

06,9 

68,2 

1781—1800 

17 790 

49 634 

879 000 . 

162 026 

2,6 

23,4 

9S t 0 

76, 6 

1801—1810 | 

17 778 

49 600 

S94 150 

161) 053 

1,9 

2B*7 

08,1 

76,8 

1811—1820 

11445 

31 932 

540 770 

97 330 

2,1 

24 1 7 

97,9 

75,3 

1821 1830 

14 216 

39 663 

400 500 

S1 519 

3,0 

32,7 

97.0 

67,3 

iSSi— 1840 

20 289 

56 600 

596 150 

105 572 

3,3 

54,9 

96,7 

65.1 

1S41 — LS50 

54 759 

152 777 

780 415 

137 353 

6,6 

52 t 7 

93,4 

47 t 3 

1851—1855 

199 388 

556 308 

886 115 

160 3S7 

IS, i 

77,6 

81,6 

22,4 

1856 — 1S60 

201 750 

562 899 

904 990 

164 7ti0 

16,2 

77,4 

81. S 

22,6 

1861— riSOö 

185 057 

510 326 

1 101 150 

19930$ 

14,4 

72,1 

85,6 

27,3 

1860—1870 

195 026 

544 139 

1 339 USö 

239 696 

12,7 

09,4 

S7,3 

30,6 

1S71— 1875 

173 904 

435 207 

1 069 425 

344 640 

8,1 

58.5 

91,9 

41,5 

1870— 1880 

1 72 411 

4SI 045 

2 450,252 

382 062 

6,6 

55 t 7 

93,4 

44,3 

1881—1885 

154 950 

432 300 

2 808 400 

424 800 

5,3 

50,4 

94,7 

48,6 

1886— 1890 

169 809 

473 934 

3 387 532 

448 000 

4,5 

51)4 

95,2 

48,6 

1801—1895 

245 170 

GS 4 031 

4 901 083 

554 200 

4,8 

35,9 

95,2 

-14 J 

1806—1000 

387 SOS 

1 082 235 

5 205 053 

532 860 

6,9 

07.O 

91! 

33,0 


winnung beider Edelmetalle gebracht. Die Gold Produktion ist von 
5800 kg auf mehr als 4500(10 kg gestiegen, die Silberprodnktion von 
47 000 kg auf etwa G Millionen kg pro Jahr. 

Die erste und am meisten in die Augen feilende Ursache dieser 
Entwicklung war die Entdeckung neuer und reichhaltiger Lagerstätten. 
Dazu kommt aber als ein zweiter, namentlich für die neuere Zeit über- 
aus wichtiger Faktor der Fortschritt in der Technik des Bergbaus 
und der Erz Verarbeitung, durch den der Abbau minder ergiebiger 
Bergwerke und die Verarbeitung geringhaltiger Erze in stets größer 
werdendem Umfange ermöglicht wurde, ja sogar die Wiederaufnahme 
der Ausbeutung von früher als abgebaut aufgegebenen Bergwerken 
und die A nfarbeitnng von Rückständen aus fr üher verarbeiteten Erzen. 




i). Kapitel. Edelmetall Produktion und Wertverhältnia. § 3. 91 

I u den folgenden Paragraphen soll die Gestaltung der Produktion 
eines jeden der beiden Edelmetalle im einzelnen besprochen werden. 

$ 't. Die Goldproduktion von 1493 bis zur Gegenwart. 

Wenn man die Zahlenreihen der Tabelle auf S. 90 überblickt, 
dann lassen sich sowohl für die Gold- als auch für die Silbergewumung 
gewisse, sich, durch Richtung und Stärke der Entwicklung von einander 
unterscheidende Perioden deutlich erkennen. 

i. Periode: 1493—1680. — Die Goldgewinnung zeigte zunächst 
bis zur Wende des 17. und IS. Jahrhunderts eine allmähliche und nur 
wenig unterbrochene Zunahme. Io Europa standen die salzburgischen 
Goldbergwerke von der Mitte des 15. bis zur Mitte des 16. Jahrhunderts 
auf dem Höhepunkt ihrer Ergiebigkeit, während die Goldproduktion 
(Siebenbürgens und die Goldwäschereien in deutschen, böhmischen und 
französischen Flüssen mit dem Beginn des 16. Jahrhunderts ihre Blüte- 
zeit. bereite überschritten hatten. Während aber die salzburgische 
Produktion von der Mitte des 16. Jahrhunderts überhaupt nicht mehr 
in Betracht kam und während die europäischen Gold Wäschereien jähr- 
lich nur einige hunderttausend Mark brachten, hat Siebenbürgen 
immerhin während des 16, 17. und 18. Jahrhunderts noch einiger- 
maßen ansehnliche Goldmengeu geliefert. Nach Sökthkr* ist die 
Goldproduktion des heutigen Österreich -Ungarn von täini— 1520 auf 
durchschnittlich 2000 kg pro -fahr - ca. 5.6 Mill. Mark zu veran- 
schlagen bei einer Weltproduktion von etwas mehr als iti Mill. Mark; 
von 1545 - 1 780 dagegen nimmt Soktukkb für die österreich-ungarische 
Goldproduktion nur noch 1000 kg = ca. 2.S Mill. Mark pro Jahr an. 
Dagegen hat in jener Zeit des Rückgangs der europäischen Gold- 
gewinnung zunächst Afrika und dann vor allem die neue Welt einen 
überreichlichen Ersatz geliefert. Nach Sokijikku ist es bis zur Aus- 
beutung der Goldfelder in Neugranada und Brasilien (17, und IS. Jahr- 
hundert) höchst wahrscheinlich Afrika gewesen, welches dem europäischen 
Verkehr nachhaltig und in verhältnismäßig bedeutender Menge Gold 
zugefüfirt hat. Die Portugiesen haben im Hi. Jahrhundert nicht un- 
erhebliche Geldsummen, die wahrscheinlich ans dem südöstlichen Afrika 
stammten, nach Europa gebracht ; Guinea hat in der zweiten Hälfte 
des 17. .lahrh imdcrts den Engländern erhebliche Goldmengeu geliefert. 
Soetbsseb schätzt die Goldzufuhr aus Afrika während des 10. Jahr- 
hunderts auf mehr 090 Millionen, während des 17. Jahrhunderts auf 
ungefähr 560 Mill. Mark. Auch aus Japan sollen in der zweiten 
Hälfte des :l 6. Jahrhunderts und im 17. Jahrhundert durch die Portu- 
giesen und später durch die Holländer nicht unerhebliche Goldmengen 
nach Europa gebracht worden sein. 

Die Goldbeträge, die in den ersten Jahrzehnten nach der Ent- 
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deckung Amerikas von den Antillen und den Küsten des Golfes von 
Mexiko nach Europa versendet worden sind, wurden früher meist über- 
schätzt. Die Gold Wäschereien der Spanier auf den Antillen haben nur 
auf Hispaniola in der Zeit von 1500 bis 1520 grüfsere Ertragnisse 
geliefert; 1510 war der Höhepunkt bereits überschritten. Lkxis glaubt, 
dal's man eher zu hoch als zu niedrig greift , wenn man den ganzen 
Geldertrag Amerikas von 1500 bis l r>2| auf 15 Mill. Mark veran- 
schlagt, fn den folgenden Jahrzehnten lieferte die Plünderung der in 
Mexiko und Peru aufgehiiuften Schätze sowie die Aufnahme des Gold- 
bergbaus in Mexiko und Südamerika für die damalige Zeit erhebliche 
Beiträge zur Gold Versorgung Europas. Freilich hat die genauere 
Prüfung ergeben' dafs die früheren Berichte über die Goldausbeute in 
jenen Ländern stark übertrieben waren. Lims, schätzt, in der Haupt- 
sache im Anschluß an Soetheek, für die Zeit von 1522 bis 1547 das 
in Mexiko erbeutete und produzierte Gold auf höchstens 80 Mill. Mark, 
das sind 3,2 Mill. Mark im Jahresdurchschnitt; für die Zeit von i;»l> 
bis 1700 nimmt er einen durchschnittlichen jährlichen Geldertrag der 
mexikanischen Bergwerke von höchstens 1 Mill. Mark an, für das 
18. Jahrhundert eine allmähliche Steigerung des jährlichen Ertrags bis 
auf -1 Mill. Mark. Die gesamte Goldbeute der Spanier in Peru wird 
auf etwa 2ll Mill. Mark, veranschlagt, von denen allein etwa 
Hi Millionen auf das bekannte Liisegehl Atahualpas kamen. Die 
Erträgnisse der stellenweise reichen Waschgoldlager im Gebiete des 
damaligen Vicekönigreichs Peru (einschl. des heutigen Ecuador und 
Bolivia) werden für die Zeit, von 1534 bis zum Ende des iß. Jahr- 
hunderts auf 210 Mill. Mark, (etwa 3,2 Mill. Mark im Jahresdurch- 
schnitt), für das siebzehnte Jahrhundert auf 4,5 Mill. Mark im Jahres- 
durchschnitt geschätzt. Einige Millionen Mark pro Jahr lieferte seit der 
Mitte des Iß. Jahrhunderts auch die Goldgewinnung in Chile. — Für 
das wichtigste Gold produ ktionsla nd von der zweiten Hälfte des Iß. bis 
zum Ende des 17. Jahrhunderts hält Soktbkeii Neugranada. Schon in 
den 30er Jahren des 10. Jahrhunderts fanden die Spanier dort im 
Besitze der Eingeborenen erhebliche Geldmengen. Soetukku schätzt 
das durch Plünderung und später durch Gold Wäscherei gewonnene Gold 
für die Zeit von 1537 bis 1600 auf 5,58 Mül. Mark im Jahresdurch- 
schnitt, für das 17. Jahrhundert auf 9 3 , a Mill. Mark, für die erste 
Hälfte des IS. Jahrhunderts auf nahezu 14 Mill. Mark. Lexus hält 
diese Zahlen für erheblich zu hoch gegriffen; nach seinen Angaben 
wäre für die Zeit von 1 537 bis 1 600 nur eine jährliche Durchschnitts- 
ausbente von 3,2 Mill. Mark, für das 17. Jahrhundert eine solche von 
6,8 Mill. Mark, für das 18. Jahrhundert 7,8 Mill. Mark anzunehmen. 

Nach den Soetue raschen Schätzungen ist in dieser ersten Periode 
die für Europa in Betracht kommende jährliche Goldgewinnung ins- 
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gesamt gestiegen von 5800 kg im Werte von 10,2 Mill, Mark in der 
Zeit von 1493 bis 1520 auf 9260 kg im Werte von 25,8 Milk Mark 
in den zwanzig Jahren von 1601 bis l l»S0. 

2. Periode: 1681—1760. — Gegen Ende des 17. Jahrhunderts 
machte die allmähliche Steigerung der Goldproduktion, die seit der 
Entdeckung Amerikas zu beobachten war, einem plötzlichen und starken 
Aufschwung Platz. Die Ursache war die Auffindung und Ausbeutung 
von Goldlagern in Brasilien, deren Reichtum denjenigen aller bisherigen 
Fundstätten weit übertraf. Gegenüber der brasilianischen Produktion 
treten auch die an und für sich immer noch erheblichen Erträgnisse 
von Neugranada vollständig in den Hintergrund, Das geht, deutlich 
aus der folgenden Zusammenstellung hervor, in welcher die brasilia- 
nische Gold Produktion der gesamten Goldproduktion gegen über gestellt, ist: 


Durchschnitt 

Gesamte 

Goldprödnktion 

BrusüiauiHche 

Goldproduhtiüi» 

Produktion 
anikerbalb Brasil ieiiB 

1681-1100 

30,0 Mill. M. 

4,2 Mill. M. 1 ) 

2Ö£ MÜL M. 

1701 — i-r|Ä 

3$j8 ,, ,r 

1) Jf 

JJ Nt 

1121 1740 

53/2 „ „ 

„ 

28>4 t? jp 

1741 — 17 GO 

08,7 „ . t 

49,7 „ .. 

28,0 „ „ 


Während die gesamte Weltproduktion von öii auf 68.7 Mill. Mark 
st ieg, ist die gesamte Goldprodubtion außerhalb nahezu stabil Brasiliens 
geblieben. 

3. Periode: 176] — 1820. — In den zwei Jahrzehnten von 1711 
bis 1760 hatte die Goldproduktion ihren vorläufigen Höhepunkt erreicht. 
Von 1761 an ging die brasilianische Goldgewinnung infolge der Er- 
schöpfung der Goldfelder fast ebenso rapid zurück, wie sie vom Ende 
des 17. Jahrhunderts an zugenommen hatte. Soetbeeb giebt für die 
brasilianische Goldgewinnung folgende Zahlen (Jahresdurchschnitte) : 
1741 — (50 40.7 Millionen M. 

176!— 80 28,9 „ „ 

1781—1800 15,2 „ „ 

1801—10 10,5 „ „ 

1811—20 4,9 „ 

Die übrigen Prodnktionsgebiete , von denen Neugranada wieder 
das wichtigste wurde — seine Goldproduktion betrug nach Soetbeeb 
I sol bis 181.0 nahezu M Mill. Mark, 1811 bis 1820 immer noch 
8,4 Mill. Mark — . zeigten nicht entfernt eine Steigerung, die aus- 
reichend gewesen wäre, um den Rückgang der brasilianischen Produktion 
auszugleichen. Vielmehr hatten in den ersten Jahrzehnten die poli- 
tischen Vorgänge im spanischen Amerika — die Unabhängigkeitskriege 
der sich aus den Trümmern des spanischen Kolonialreiches bildenden 
mittel- und südamerikanisclien Republiken — die Wirkung, die Goid- 


1 ) 1091 — 3700, 
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gewinnnng auch in diesen wichtigen Produktionsgebieteil zu beein- 
trächtigen. «So ging — immer nach Soistueeb — die Goldgewinnung 
.Mexikos von durchschnittlich 4,!) Hill. Mark im .Jahrzehnt 1801 bis 
IslO auf 2,9 Milt, Mark im folgenden Jahrzehnt zurück, die Gold- 
gewinnung von Peru und Bolivia sank in derselben Zeit von 5 
auf 2,9 Mill. Mark pro Jahr, und Neugranada hatte eine Abnahme 
seiner durchschnittlichen Goldgewinnung von 5,6 Mill. Mark zu ver- 
zeichnen. In Europa und den übrigen Gebieten blieb die Goldprodiiktion 
auf ihrem niedrigen Stande. Die Wirkung war, dafs die Gesamtpro- 
duktion von 08,7 Milk Mark im Jahresdurchschnitt der zwanzig -Jahre 
1741 bis 1760 auf 31,9 Moll. Mark im Jahrzehnt 1811 bis ! vin herabging. 

4. Periode: 1821 1847. - Von den *20 er Jahren des 1 9. Jahr- 

hunderts an trat in der Bewegung der Goldproduktion wieder ein Um- 
schwung ein: die neue Steigerung vollzog sich zunächst langsam, um 
gegen Ende der 40 er Jahre ein rapides Tempo einzuschlagen. Der 
Umschwung wurde eilige leitet durch die gewaltigen Fortschritte der 
russischen Goldgewinnung am Ural und später auch in Sibirien. Noch 
für das Jahrzehnt 18 II bis 1820 berechnet Soethker die russische 
Goldgewinnung auf nur 900000 Mark im Jahresdurchschnitt. Die Auf- 
sehliefsung ergiebiger Schwemmlande brachte Ruföland bereits im 

folgenden Jahrzehnt an die -Spitze aller Goldproduktionsländer. Nach 
amtlichen russischen Quellen betrug die russische und sibirische Gold- 
gewinnung (die Wertangaben SoetbehEbs sind in Klammern beigefiigt] 
durchschnittlich : 

1816—1820 277 kg 1 )= 1,4 Milk Mark (181 1 20 : 11,0 Milk Mark i 

1821 — 1830 3451 „ — 8,8 „ „ ( 9,4 „ „ ) 

1831—1840 7090 „ =18,0 „ „ ( 19,7 ,, ,, ) 

1841-1845 17936 „ =45,0 „ ,, i 

1S4G — 1S50 26518 „ =67,6 „ „ f ' 1 ” ’■ 

Wenn auch die Goldgewinnung in den andern Froduktionsgebieten, 
namentlich in Brasilien, sich allmählich wieder hob, so handelte es sich 
docli nur um Beträge von wenigen Millionen Mark, die gegenüber der 
gewaltigen Steigerung der russischen G old Produktion ganz zurücktraten. 
Es ist nahezu ausschließlich Ruföland gewesen, dessen Goldwäschereien 
die für Europa in Betracht kommende Goldgewinnung von 31,9 Milk Mark 
im Jahresdurchschnitt des Jahrzehnts 18 II bis 1820 auf etwas mehr 
als 100 Mill. Mark im Jahresdurchschnitt von 1841 bis 1S47 steigerte. 

5. Periode: 1848 — 1870. — Mit dem Jahre 1848 begann eine 
neue Phase der Goldgewinnung, die sich gegenüber der früheren Zeit 
noch beträchtlich stärker unterscheidet, als die mit der Entdeckung 
Amerikas eingeleitete Epoche gegenüber den vorhergegangenen Jahr- 
hunderten. 


Ii Die Angaben beziehen sieb auf Gold von "/is Feinheit. 
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fm Jahre 184 S winden in Kalifornien Goldfelder entdeckt, deren 
Reichtum alles bisher Dagewesene weit hinter sich liefs. Im Jahre IS 51 
wurden ähnlich reiche Fundstätten in Australien (Viktoria und Neu- 
südwales) aufgeschlossen, ln den 60er Jahren folgte die Entdeckung 
von Goldfeldern und Goldbergwerken von großer Ergiebigkeit in einer 
Reihe anderer Staaten des westlichen Nordamerika (Colorado, Dakota, 
Montana, Nevada). Ende der 50er Jahre begann die Goldgewinnung 
in Neuseeland, Ende der (»Oer Jahre in Queensland. 

Die Vereinigten Staaten allein lieferten im Jahresdurchschnitt des 
Jahrfünfts JS51 bis 1355 für -24* Milk Mark Gold; die folgenden Jahre 
hielten stell freilich nicht ganz auf dieser Höhe, immerhin stellte sich die 
Produktion im Jahrfünft 1 s66 bis IS70 durchschnittlich auf 21 2 Hill. Mark, 
Australiens Goldgewinnung erreichte ihren höchsten Stand im Jahrfünft 
]S56 bis 1SG0 mit durchschnittlich 2:i0 Hill Mark; im Jahrfünft 1300 
bis 1S70 betrug die jährliche Goldgewinnung dieses Erdteils immer 
noch HIB Hill. Hark. Dabei blieb auch die Produktion Rußlands auf 
der beträchtlichen Höhe, die sie am Ende der 4(ier Jahre erreicht 
hatte, ja sie erfuhr, während die amerikanische und australische Pro- 
duktion bereits wieder antiug ziirLickzugehen . eine neue Steigerung: 
im Jahresdurchschnitt des Jahrfünfts 1SÜG bis f 87(1 stellte sie sich 
nach Soetbebb auf S4 Hill. Mark. 

Insgesamt betrug die Goldgewinnung des Jahrzehnts 1351 bis 
1360 iin Jahresdurchschnitt etwa 200 000 kg im Werte von etwa 
56(1 Hill. Hark, und das folgende Jahrzehnt hielt sich mit 190000 kg 
im Werte von etwa 5110 Müll . Mark nahezu auf dieser Höhe. Die 
Produktion diese)’ zwei Jahrzehnte war nahezu 13 mal stärker als die- 
jenige des Jahrzehnts l S 1 1 bis 1820 gewesen war; die gesamte Pro- 
duktion der beiden Jahrzehnte lieferte nahezu ebensoviel Gold, wie die 
vorausgegangenen 250 Jalire von 1600 bis 1350 zusammen genommen. 

6. Periode: 1871- 1890. — Vom Beginn der 70er Jahre an trat 
ein vorübergehender Rückschlag ein. Wie aus der Tabelle auf S. 101 
ersichtlich ist. zeigte insbesondere die Goldproduktion Australiens, 
dessen goldhaltigen Schwemmlande zum größten Teile erschöpft, waren, 
einen starken und bis zur Mitte der 80 er Jahre kaum unterbrochenen 
Rückgang. «Sie erreichte 1836 ihren tiefsten Punkt mit weniger als 
40 000 kg (gegen 82 Ulli kg im Jahresdurchschnitt des Jahrfünfts 1856 bis 
1 860), In nicht viel schwächerem Grade trat die Erschöpfung der kalifor- 
nischen Goldfelder in der Produktion der Vereinigten Staaten in Er- 
scheinung, die im Jalire 1883 auf einer Goldproduktion von 45000 kg 
(gegen 88000 kg im Jahresdurchschnitt 1851 bis 1855) ankamen. Auch 
dit 1 Goldgewinnung Rußlands, die bis zum Ende der 70 er Jahre stetig 
an Umfang gewonnen hatte, zeigte vom Jahre 1880 an eine nicht un- 
wesentliche Abnahme. Die übrigen weniger bedeutenden Produktion«- 
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liinder vermochten gegen »bei - diesem Ausfälle in den wichtigsten ( Te- 
steten nicht entfernt einen ausreichenden Ersatz zu bieten, und so 
verringerte sich die Weltpitoduktion von Geld von 19500» kg im 
Durchschnitt des Zeitraumes 1851 bis lS 7 n auf 148 90 Okg im Jahre 1883 , 
Damit war der tiefste Punkt erreicht, aber eine entscheidende Besserung 
brachten die nächsten Jahre noch nicht. Es hatte damals den Anschein, 
als ob die reichsten Goldlager der Erde unaufhaltsam ihrer gänzlichen 
Erschöpfung entgegengingen und als ob damit endgültig eine Periode 
abnehmender Goldgewinnung eingetreten sei. An pessimistischen Prophe- 
zeihungen nach dieser Richtung hin hat es nicht gefehlt. 

7. Periode: 1891 bis zur Gegenwart. — Schon in der zweiten 
Hälfte der Sit er Jahre machte sich, wenn auch zögernd und unter 
Rückschlägen, eine neue Steigerung der Goldgewinnung bemerkbar. 
Die australische Goldgewinnung setzte wenigstens ihren Rückgang 
nicht fort, tu den Vereinigten Staaten begann der Goldberghau allmäh- 
lich wieder grülkere Erträgnisse zu liefern, uhd die weitere Abnahme 
der russischen Gold Produktion wurde mehr als ausgeglichen durch den 
beginnenden Goldbergbau in Südafrika. 

Eine entscheidende Wendung trat erst mit dem Anfang der 
filier Jahre ein. Jahr für Jahr, tlnd meist tu grofsen Sprüngen, ging 
die Göldproduktion in die Höhe. Der Rückgang, der seit dem Beginn 
der 70er Jahre eingetreten war, wurde rasch wieder ausgeglichen, 
und am Ende des 19. Jahrhunderts erreichte die jährliche Goldge- 
winnung einen Betrag, der etwa 2 G: mal so grofs war, als die durch- 
schnittliche Jahresproduktion der kalifornisch -australischen Epoche. 

Den Anstois zu diesem letzten und weitaus stärksten Aufschwung 
der Goldgewinnung gaben die Goldbergwerke am Witwatersrand in 
Südafrika, deren Erträgnisse sieh von 1891/92 an in rascher Folge 
verdoppelten und verdreifachtem Es handelt sich dort um ein Goldvor- 
korameu von ganz außerordentlicher Ausdehnung und Nachhaltigkeit, 
und zwar um ein \ orkoinmen. das nicht im Wege der Goldwäscherei, 
sondern fast nur im Wege des Quarzbergbaiis ausgebeutet werden 
kann. Trotzdem liefert Transvaal Erträgnisse, welche auch die reichste 
Produktion aller bisher ansgebeuteten Schwemm lande über treffen. Im 

Jahre 1898 betrug die Produktion von Südafrika kg Gold im 

Werte i on ,436,4 Mill. Mark. Seitdem lmt der Bnrenbrieg einen zeit- 
weisen Stillstand der Minen herb eigeführt, und jetzt, nach Fr jeden s- 
schlufs, scheint die volle Wiederaufnahme des Betriebs, abgesehen von 
technischen Schwierigkeiten, namentlich in der Beschattung der nötigen 
Arbeitskräfte auf Hindernisse zu stoßen. 

Neben Transvaal wurden einige andere Produktionsgebiete neu in 
Angriff genommen. Von 1SSS an wurde in Indien, namentlich in 
Mysore, Gold produziert und zwar in rasch steigenden Beträgen; 1899 
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betrug die Goldgewinnung in Britisch -Indien etwa 37 7a 3EU. Mark. 
Auch in atidern asiatischen Gebieten, namentlich im chinesischen Amiir- 
gebiet. wurden erhebliche Quantitäten Gold gefunden; die chinesische 
Produktion des Jahres 1899 wird vom amerikanischen Mtinzdirektor 
auf 23,4 Mill. Mark veranschlagt. 

lii der zweiten Hälfte der 90 er Jahre sind ferner im hohen Novd- 
westen des nprdamerikanischen Kontinents, in dem kanadischen Klondyke 
und dem amerikanischen Alaska Alhtvieu von offenbar erheblichem 
Goldreichtuni entdeckt Worden. Pie klinm tischen Verhältnisse des 
hohen Nordens bedeuten allerdings eine ganz nnJberord entliehe Er- 
schwerung. trotzdem hat die kanadische. Goldproduktion im Jahre 1899 
einen Wert von nahezu 90 Mill. Mark erreicht. 

Die Auffindung und Inangriffnahme dieser neuen Lagerstätten 
hätte zwar genügt, um der Periode der Stagnation und des Rückgangs 
der Goldproduktion ein Ende zu machen; für sich allein jedoch hätten 
diese neuen Goldlager und Goldbergwerke nicht die ganz gewaltige 
Steigerung der Goldgewinnung, deren Zeugen wir in dem letzten Jahr- 
zehnt waren, bewirken können. Diese 1 neueste Epoche der Goldpro- 
duktion unterscheidet sich vielmehr von allen früheren aufsteigenden 
Perioden gerade dadurch . dafs nicht aussclilieJslich neue Fundstätten 
die Zunahme der Goldgewinnung' liervorgerüfen haben, sondern dafs 
ein reichlicher Anteil an der Steigerung auf eine beträchtliche Zu- 
nahme der Goldgewinnung in den alten Produktionsgebieten entfällt. 
Die Vereinigten Staaten und Australien haben von 1891 bis 1899 ihre 
Gold Produktion mehr als verdoppelt. In den Vereinigten Staaten lieferte 
namentlich Colorado grolse Quantitäten und verdrängte Kalifornien aus 
der ersten Stelle; in Australien war es namentlich die, seit dem Beginn 
der 90 er Jahre sich rapid entwickelnde Produktion W estaustraiiens, 
welche den Gesamtertrag dieses Kontinents so beträchtlich anschwellen 
liefe. Von der Mitte der 90 er Jahre an hielt die Goldgewinnung dieser 
beiden Produktionsgebiete mit. der sich rasclt weiter entwickelnden 
Goldausbeute Südafrikas nahezu gleichen Schritt, im Jahre 1899 stand 
Australien mit einer Goldgewinnung von 333 Milk Mark an der Spitze 
aller Länder; es folgte Südafrika mit 307 Mill. Mark {1898 aller- 
dings 336 Millionen) und die Vereinigten Staaten mit 298 Mill. Mark. 
An vierter Stelle kam Rufsland, dessen Goldgewinnung gegen Ende 
der 8<> er -Jahre ihren Rückgang gleichfalls unterbrochen und sich in 
den 90er -fahren auf einer ansehnlichen Höhe gehalten hatte; seine 
jährliche Produktion erreichte ihren höchsten Stand im Jahre 1897 
mit 121 Mill. Mark, sie erlitt in eien folgenden Jahren lebhafte 
Schwankungen und wird für 1899 auf 93 Mill. Mark berechnet. 

Es wurde bereits im Rahmen der allgemeinen Übersicht über die 
Edelmetallproduktion angedeutet, dafs diese unerwartete Steigerung 
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der Goldproduktion in den alten Goldländern in der Hauptsache durch 
technische Fortschritte int Goldbergbau und in der Aufbereitung des 
Goldes erzielt worden ist. Diese technischen Verbesserungen der 
metallurgischen Methoden haben nicht nur die gründlichere Ausbeutung 
der bereits bekannten Goldlager, die Wiederaufnahme von Bergwerken, 
die wegen Unergiebigkeit eingestellt worden waren, und die Ausbeutung 
von Rückständen aus der Goldproduktion früherer Zeiten gestattet und 
so die Goldgewinnung der alten Produktionsländer auf eine auch in 
der Periode der raschen Ausbeutung reicher Sch wem inlande nie er- 
reichte Höhe gebracht; sie haben vielmehr auch zu einem grofsen Teil 
die Voraussetzung für einen lohnenden Abbau der neu entdeckten Gohl- 
Jager gebildet. Die Goldproduktion des Transvaal wäre ohne diese 
technischen Fortschritte niemals auch nur entfernt zu ihrer Höhe 
gelaugt; der Bergbau am Rand ist in seinem grofsen Umfange erst 
dadurch lohnend geworden, dafs die Verbesserungen des technischen 
Verfahrens die Ausbeutung von Quarz ermöglichen, der pro Tonne 
nur wenige Gramm Gold enhält. 

Die neueste und glänzendste Epoche der Goldgewinnung unter- 
scheidet sich mithin dadurch von allen früheren, dafs sie nicht auf 
der Entdeckung neuer, leicht auszubeutender Goldfelder in Schwemm- 
landen beruht, sondern auf dem Fortschritte der metallurgischen 
Methoden. Während in den früheren Perioden einer ungewöhnlich 
starken Goldproduktion weitaus der gröfste Teil des neuen Goldes aus 
Schwemmlanden gewonnen wurde — so war es im Altertum, so war 
es zur Zeit der spanischen Eroberungen in Amerika und später in der 
Zeit der brasilianischen und kalifornisch- australischen Goldfelder 
stammt heute der beträchtlich überwiegende Teil der Goldförderung 
aus dem Gangbergbau. Die goldhaltigen Scbwemmlande sind fast in 
allen wichtigen Produktionsländern — die bedeutsamste Ausnahme ist 
Sibirien — abgebaut; so namentlich in Kalifornien und Australien, 
den Ländern der ehemals reichsten ARuvien. In Kalifornien und 
den übrigen goldproduzierenden Staaten der Union liegt heute der 
Schwerpunkt der Goldgewinnung im Quarzbergbau. In Australien 
beruht die Gold für der ung von Queensland und Westaustralien fast aus- 
schliaMich , die Goldgewinnung von Viktoria zu etwa zwei Dritteln 
auf Quarzbergbau, In Südafrika kam von Anfang an fast nur Quarz- 
gold in Betracht, Auch in Sibirien stammt das Gold nicht ans ober- 
flächlichen Ablagerungen , sondern aus sogenannten Diluvialschichten, 
die 20 und mehr Fuls unter der Erde liegen; ebenso verhält es sich 
in Australien, soweit Scbwemmlande neben dem Quarzbergbau in 
Betracht kommen. 

Nach einer Denkschrift, die der Geheime Oberbergrat Dr, Hauohb- 
cohkk im Jahre 1894 für die deutsche Silberkommission ausgearbeitet 
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hat, kamen damals schon von der gesamten Gold Produktion etwa 
70 Proz. aus regelrechtem Bergwerksb etrieb und nur 3(1 Proz. aus der 
Gold Wäscherei, während Vf% Jahrzehnte vorher der Bergbau gegenüber 
der Wäscherei nocli eine ganz untergeordnete Rolle gespielt hat. Das 
Verhältnis hat sich inzwischen noch weiter zu Gunsten des Bergbaus 
verschoben. 

Diese Wandlung ist deshalb vou ganz besonderer Wichtigkeit, 
weil der Gangbergban eine weit gröfsere Nachhaltigkeit iler Goldge- 
winnung gewährleistet als die Ausbeutung oberflächlicher Goldablage- 
rungen. Während auch die. reichsten Goldfelder infolge der Leichtig- 
keit der Goldgewinnung stets in kurzer Zeit erschöpft werden, kann 
der Abbau beim Bergwerksbetrieb nur allmählich vor sich gehen. Dazu 
kommt, dafs, die neueren Erfahrungen gezeigt haben, dafs die früher 
häufig vertretene Annahme, dafs die Gänge in der Tiefe verarmen, 
keineswegs allgemein zutriift, dafs vielmehr der Abbau nach der Tiefe 
bei den wichtigsten Goldbergwerken so weit lohnend bleibt, als sich 
die Gänge überhaupt erstrecken. 

Das Übei* wiegen der bergmännischen Goldgewinnung in der neuesten 
Zeit hat die hauptsächlich von dem Wiener Geologen Eduard Strass 
mit Nachdruck vertretene und vielfach gläubig aufgenommene Ansicht 
widerlegt, dafs der Golfbergbau aus geologischen Gründen keine Zu- 
kunft haben könne und dafs deshalb mit der Erschöpfung der Schwemm- 
lande ein unaufhaltsamer Rückgang der Goldproduktion ein setzen 
müsse. 1 ) Strass ging davon aus, dafs dev weitaus gröfste Teil der Gold- 
gewinnung — er berechnete diesen Teil auf nicht weniger als neun 
Zehntel — aus Alluviallagern stamme, die einen ungewöhnlich grofsen, 
aber rasch erschöpfbareu Goldreichtum enthalten. Je weiter unsere 
Kenntnis der Erdoberfläche fortschreite, um so geringer werde die 
Wahrscheinlichkeit der Entdeckung neuer und reichhaltiger Wasch- 
goldlager. Der Bergbau auf Gold werde für diesen Ausfall wegen 
des unzuverlässigen uud spärlichen Goldvorkouunens in hartem Gestein 
keinen Ersatz bieten können; daher müsse mit Notwendigkeit ein 
allmähliches Versiegen der Goldgewinnung ein treten, 

Wenn jemals eine Theorie schlagend durch die Thatsachen wider- 
legt worden ist, dann ist der Sujessschen Theorie eine solche Wider- 
legung zu teil geworden. Die bekannten Schwemmlande sind nahezu 
gänzlich erschöpft, und die Goldgewinnung ist beträchtlich höher als 
jemals zuvor. Die Fortschritte der Technik haben ein angebliches 
Naturgesetz überwunden. Mit Recht schreibt Lexus über diese wich- 
tige Frage: 

„Wenn früher nach titrass neun Zehntel alles Goldes aus den 
Wäschereien stammte, so werden gegenwärtig vier Fünftel des außer- 

I) Sieht; Ejjuxkd Suksk, Die Zukunft des Golde*. 1377. 
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halb Sibiriens gewonnenen Goldes durch Quarzbergbau geliefert, und 
(hi man jetzt im stände ist, Quarz mit Vorteil zu verarbeiten, das nur 
'/ 1 Unze Gold auf die Tonne enthält, und auch das in Schwefelkiesen 
enthaltene , dem gewöhnlichen Amal gam ati otisverl'ah ren nicht erreich - 
bare Gold durch neue Methoden immer vollständiger extrahiert wird, 
so ist eine bedeutende und nachhaltige Goldproduktion noch auf viele 
Jahrzehnte, vielleicht auf •Jahrhunderte gesichert. . . , Die gegenwärtige 
Zunahme der Produktion kann natürlich nicht lange fortdauem, auch 
wird die Entdeckung neuer reicher Fundstätten in der Zukunft immer 
seltener werden. Während sich die alten allmählich erschöpfen müssen. 
Aber eine wirkliche Goldknappheit liegt in so weiter Ferne, dafs sie 
für die wirtschaftlichen Fragen der Gegenwart ebensowenig iu Betracht 
kommt, wie etwa die Erschöpfung der Kohlenlager der Eide.“ — 
Hinsichtlich weiterer Einzelheiten über die Goldgewinnung sei auf 
die einschlägigen Arbeiten von Soetbeee, Lkxis und zahlreiche Mono- 
graphien. sowie, auf die jährlichen Berichte des amerikanischen Münz- 
direktors verwiesen. Wir müssen uns liier damit begnügen, die bis- 
herigen Ausführungen durch zwei statistische Übersichten zu erläutern, 
von denen die eine die Goldproduktion der einzelnen Jahre von ! 570 
an nachweist, die andere die Goldgewinnung der wichtigsten Produktions- 
länder während des letzten halben Jahrhunderts veranschaulicht. 
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Die Goldgewinnung in den' wichtigsten Prmluktions- 
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Die Goldpinäuktioii Deutschlands ist an sich schön unbedeutend, 
und. nur ein kleiner Bruchteil des Goldes wird durch Scheidung 
giildiselien Silbers aus inländischen Erzen dargestellt. Weitaus der 
größte Teil des in Deutschland gewonnenen Goldes wird aus gold- 
haltigen Silbererzen gewonnen, die aus dem Auslande importiert und 
in Deutschland verhüttet werden. Pie Entwicklung der Goldproduktion 
Deutschlands wird unten zusammen mit der deutschen Silbergewimmng 
statistisch dargestellt (S. 109). 

§ -1, Bie Silberproduktion von 1403 bis zur Gegenwart. 

Die Entwicklung der Silberproduktion ging derjenigen der Gold- 
produktion im einzelnen keineswegs parallel; gemeinsam ist beiden 
Metallen nur die ganz außerordentliche Produktionssteigenmg, die sich 
in besonderem Maße seit der Mitte des 19. Jahrhunderts gezeigt hat. 
Diese gemeinsame Entwicklungstendenz beruht auf den gleichen Ur- 
sachen allgemeiner Natur, auf der erweiterten geographischen und 
geologischen Kenntnis dev Erdrinde und auf den Fortschritten der 
metallurgischen Technik. 

Wie beim Gold unterscheiden wir auch beim Silber, je nach der 
Richtung der Prodnktiönsentwickluug . eine Anzahl verschiedener 
Perioden. 

I. Periode: 1493 — 1020. - Die auf die Entdeckung Amerikas 

folgenden 1 20 Jahre brachten beim Silber eine noch außerordentlich 
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viel stärkere Yej'mehnuig der Produktion als beim Gobi. In den letzten 
Jahren des 15. und in den ersten drei Jahrzehnten des 16. Jahrhunderts 
war die beträchtliche Steigerung ausschließlich durch den Aufschwung 
des europäischen . insbesondere des deutschen und österreichischen 
Silberbergbaus verursacht. Pie neue Welt lieferte vor 1533 kaum 
irgendwelche erheblichen Quantitäten Silber. In Deutschland brachte 
bis ungefähr zur Mitte des 16. Jahrhunderts namentlich das sächsische 
Erzgebirge erheblich steigende Erträgnisse; die durchschnittliche Silber- 
gewinnung Sachsens wird von Soetbej® für 1493 bis 152(1 auf 1286« 
Pfund (== 1 1 57 ton Silfeermark), für 1545 bis 156« auf 26300 Pfund 
(= 2367 000 Sil bemerk) veranschlagt; die durchschnittliche Silber- 
Produktion Deutschlands berechnet Soetbeek für die beiden Perioden 
auf I 980000 und 3 -J92 000 Mark. Die Silberproduktion in Böhmen brachte 
namentlich in den 30 er Jahren des 16. Jahrhunderts reiche Erträg- 
nisse; die Joachimsthaler Bergwerke standen damals auf ihrer Höhe. 
Die Tiroler Bergwerke gaben schon seit 1470 für die damalige Zeit 
ungewöhnlich reiche Erträgnisse. Im ganzen schätzt Soetbeer die durch- 
schnittliche jährliche Silbergewinnung des heutigen Österreich-Ungarn 
für die Periode 1521 bis 1544 auf 32000 kg = 5 760000 Silbermark, 
ln dieser Periode kamen, obwohl der Zuflufs von Silber aus Amerika 
bereits begann, noch nahezu zwei Drittel der gesamten Silberproduktion 
auf Europa. Von insgesamt 9« 200 kg lieferte Österreich- Ungarn 32 000, 
Deutschland 15 000, ganz Europa zusammen 59000 kg; Erst etwa seit 
1570 zeigte die deutsche und österreichische Silbergewitmung wieder 
einen ausgesprochenen Rückgang. 

Obwohl die europäische Silberproduktion zunächst noch eine weitere 
Steigerung erfuhr, ist von 1545 an Amerika ausschlaggebend für die 
Gestaltung der Weltproduktion von Silber geworden. Schon vorher 
hatten die Plünderungen in Mexiko und Peru und die beginnende 
Inangriffnahme von Silberbergwerken in Peru nicht unerhebliche Be- 
träge von Silber geliefert. Das entscheidende Ereignis aber war die 
Entdeckung der Silberminen von Potosi in Bolivia im Jahre 1545, der 
drei Jahre später (1518) die Aufscliliefsung der reichen Silberrninen 
von Zacatecas in Mexiko folgte. Eine technische Verbesserung der 
Silbergewinnung von großer Bedeutung, die Einführung des Amal- 
gamationsverfahrens (in Mexiko seit 1558, in Peru seit. 1571), hat 
wesentlich zur Steigerung der Silbergewinn img beigetragen, namentlich 
nachdem in der Nähe der .Silberminen von Potosi Quecksilberbergwerke 
entdeckt worden waren. 

Die Produktion von Potosi lieferte namentlich von 1545 bis 1555 
und dann von 1571 bis 160« glänzende Erträgnisse, die beträchtlich 
mehr als die Hälfte der gleichzeitigen Weltproduktion von Silber aus- 
maehten. Peru und auch Mexiko standen weit hinter Potosi zurück; 
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die europäische Silbergewinnung sank obwohl sie eist in den letzten 
drei Jahrzehnten des 116. Jahrhunderts eine absolute Abnahme erfuhr 
- zu einem minimalen Bruchteil der Weltproduktion herab. 

Dieses Gesamtresultaf stellt fest, wenn auch in Einzelheiten die 
Schätzungen von einander ab weichen. Lexis nimmt für die Produktion 
von Potosi, Peru und Mexiko durchweg niedrigere Zahlen au als 
Soetbeeb. Nach seinen Berechnungen würde z. B. die Silberge- 
wimiung von Potosi in der Zeit von 1515 bis 1000 insgesamt, etwa 
8840 000 kg betragen haben, nach Soetbeeb dagegen 11053 000 kg. 

Nach Soetbeeb hat sich die durchschnittliche Si 1 berproduktion 
von 1493 bis 1620 auf die einzelnen Produktionsgebiete folgendermaßen 
verteilt (die Lsxissche Schätzung des Wertes der Gesamtproduktion 
ist in Klammern beigefügt): 


Jahre 

, .1 

Europa 

Peru 

Potosi 

Mexiko 

Gesamtproduktion 


kg 

kg 

kg 

kg 

1000 Mark*) 

1520 

■17 000 

„ 





47 000 

8460 ( 8 $50} 

1 52 1 — 1544 

511 CO0 

27 nm 

— 

3 400 

00 200 

16 256 (12 300) 

1545— 1560 

62 400 

! 48 000 

ISS 2W 

15 000 

311 600 

56 ObS (46 250) 

I5G1-H&80 

48 500 

46 ooo 

151 SOG 

50 200 

209 500 

53 010 (46 000) 

1061— 4'Gti0 

41 500 

46 600 

254 -m 

74 300 

■ns ooo 

75 402 (01 000) 

1001—1020 

i 27 400 

108 400 

205 900 

81 200 

422 900 

70 122 (58 000) 


1) EinscMieMie.li der nicht besonders angeführten Silbergewinuung in den nn- 
bedautenileren Proftuktionsgehieten, 2) Silbe mark ’ji»° kg Silber, 


ln dieser ersten Periode hat sich mithin die Silbergewinnung auch 
nach der geringeren Luxisschen Schätzung auf den 7 bis 8 fachen 
Betrag, nach der Soetbeeb scheu Schätzung auf den 9 fachen Betrag 
gesteigert-, Pie Goldproduktion dagegen hat sich in jener Zeit zwar 
auch vermehrt, aber nicht einmal ganz um die Hälfte, Der Anteil 
des Goldes an der Produktion der beiden Edelmetalle sank dem Ge- 
wichte nach von 1 1 Prozent in der Zeit 1 493 bis 1 520 auf 2 Prozent 
in den zwei ersten Jahrzehnten des 17, Jahrhunderts. 

2. P e r i o de : 1 62 1 —1680. — Während die Goldgewinnung im Laufe 
des 1 7. Jahrhunderts — nach einer vorübergehenden Stockung in den 
20 er und 30 er Jahren — in beschleunigtem Tempo weiter anwuchs, 
zeigte die Silberprodiiktion nach dem gewaltigen Aufschwünge des 
16. Jahrhunderts einen Stillstand, ja sogar eine leichte Abnahme. Per 
Rückschlag war hervorgerufen durch die beginnende Erschöpfung der 
Minen von Potosi, deren durchschnittliche Produktion nacli der 
SoETBKERSchen Schätzung von 254300 kg in 1581 — 1600 aut 100500 kg 
in i66i — 1680 zurückging. Diese sehr erhebliche Abnahme wurde 
in ihrer Wirkung zum grüßten Teile ausgeglichen durch die infolge 
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der Aufisehliefsung der Silbenninen zu Paseo relativ hohe peruanische 
Silber Produktion, die Soetbber für das 17. Jahrhundert auf einen 
Jahr esdu r eliseh nitt von 10» 400 kg schätzt, und durch die weitere 
allmähliche Steigerung der mexikanischen Silbergewinuung, die im 
Durchschnitt der Jahre 1661 ins 1680 mit 102 000 kg die gleichzeitige 
Produktionen von Potosi zum erstenmal überholte, Insgesamt zeigte die 
jährliche Silbergewimmng von 1601 bis 1620 auf 1661 bis I68u nach 
der SoETUTOBRseben Schätzung einen Rückgang von 422900 kg = 
76122 000 Silbermark auf 337 000 kg — 606606(10 Silbermark; nach 
Lejqs hat die Silbergewimmng von 1581 bis 1600 auf 1661 bis 1680 
abge nominell von 6t auf 5t -Millionen Silbermark. 

3. Periode: 1681 — 1810. — ln den letzten beiden Jahrzehnten 
des 17. Jahrhunderts begann die Silberproduktion allmählich wieder 
zu steigen; von Anfang des IS. Jahrhunderts an machte diese Steigerung 
so rapide Fortschritte, daÜ sieh die Silbergewimmng bis zum Beginn 
des 19. Jahrhunderts mehr als verdoppelte. 

Die einzelnen Produktionsgebiete hatten an dieser Entwicklung 
einen sehr verschiedenartigen Anteil. Die Produktion von Potosi setzte 
zunächst ihren Rückgang fort, und ihr Jahresdurchschnitt kam in der 
Periode 1721 bis 1710 auf dem Tiefpunkte von 13 sun kg an (nach 
Soetbeeh). Die folgenden Jahrzehnte dagegen brachten eine erneute 
Steigerung, so dafs die Silbergewinnung von Potosi um die Wende des 
iS. und 19. Jahrhunderts wiederum nahezu 100000 kg erreichte. Die 
Produktion von Peru blieb bis in die zweite Hälfte des 1 s. Jahrhunderts 
hinein stabil und zeigte dann von etwa 1 760 an bis zum ersten Jahrzehnt 
des 19. Jahrhunderts eine Steigerung um etwa die Hälfte. Auch die euro- 
päische Silbergewinnung zeigte vom linde des 1 7. Jahrhunderts an einen 
neuen Aufschwung. Dazu kam von der Mitte des IS. Jahrhunderts 
an Sibirien, dessen Bergwerke gegen Ausgang des 18. Jahrhunderts 
etwa 20000 kg pro Jahr lieferten. Alles das trat jedoch vollständig 
in den Hintergrund vor der diese ganze Periode beherrschenden 
Steigerung der mexikanischen Silbergewinnung, die sich vom Ausgang 
des 17. bis zum Beginn des 19. Jahrhunderts von etwa iloOOÜ kg auf 
etwa 550 000 kg hob. Insgesamt stieg der Jahresdurchschnitt der Silber- 

gewinnung 1661-1680 auf 1801—1810 von 337000 kg auf 

(Soetbeur). Die Steigerung der Silbergewinming blieb zwar anfangs 
hinter der gleichzeitigen Zunahme der Gold Produktion (Brasilien) 
ganz bedeutend zurück, sodalk sich der Anteil des Goldes am Gewicht 
der Gold- und Silberproduktion von 2 Prozent in 1601 — 1620 auf 
4,4 Prozent in 1741—1760 hob; während aber die Goldproduktion 
von 1760 an abzuflauen begann, setzte die Silbergewinnung ihre aul'er- 
ordentliche Steigerung ununterbrochen fort bis in das erste Jahrzehnt 
des 10. Jahrhunderts hinein. 
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4. Periode: isti — 1S30. — Die Zeit von 1811 bis isuo brachte 
einen ungewöhnlichen Tiefstand der gesamten Edelmetallge w innung. 
Während die Goldproduktion zunächst noch weiter zu fallen fortfuhr 
und sich von 1820 an nur ganz langsam wieder erholte, zeigte die 
Silbergewinnung plötzlich eine rapide Abnahme; in zwei Jahrzehnten 
sank sie fast um die Hälfte, von 894000 kg im Jahresdurchschnitt 1801 
bis f sl o auf Ißoooiikg im Jahrzehnt 182! bis is:t0. Die Ursache lag 
hauptsächlich in den bei der Darstellung der Goldproduktion bereits 
erwähnten politischen Verhältnissen der greisen amerikanischen Pro- 
duktionsgebiete; der geregelte Bergbau betrieb in Mexiko und Süd- 
amerika liel's sich in jener Zeit der Unabhängigkeitskriege und der 
inneren Wirren nicht aufrecht erhalten. 

Ein Anschluß» an die oben auf S. 103 gegebenen Zahlen ist in 
der folgenden Übersicht die Entwicklung der Silberproduktion und ihre 
Verteilung auf die einzelnen Produktionsgebiete für die Periode von 
1621 bis 1850 zusammengefafst. 
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h Die in Klammern bdgef&gten Zahlen entsprechen den Schätzungen von I.ttjus. 


5. Periode: 183! bis zur Gegenwart. — Während der 30er Jahre 
des 19. Jahrhunderts trat eine neue Wendung in der Entwicklung dev 
^Überproduktion ein. Die Silbergewinnung im ehemals spanischen 
Amerika nahm nach der Beendigung der Unabhängigkeitskämpfe all- 
mählich wieder einen größeren Umfang an, vor allem in Mexiko, das 
gegen Ende der 60er Jahre wieder den höchsten Stand seiner früheren 
Produktion erreichte, um ihn im Laufe der folgenden Jahrzehnte um 
ein Vielfaches zu übertreffen. Außerhalb der alten amerikani sehen Pro- 
dukt« onsge biete begann in den 30 er Jahren Chile erhebliche und rasch 
wachsende Mengen von Silber zu liefern. Dazu kam seit den 00er Jahren 
ein Gebiet, das bis zur Mitte des 19. Jahrhunderts überhaupt kein Silber 
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produziert hatte, das aber mm in rascher Entwicklung an die Spitze 
iiller Silberproduktionslän der trat: die Vereinigten Staaten. Ihre Jahres- 
produktion von Silber betrug in den fünfziger Jahren durchschnittlich 
nicht, viel mehr als 7000 kg. Infolge der Entdeckung von Silbern: inen, 
die an Reichhaltigkeit selbst die Minen von Potosi iibeitrafen , nah in 
die Produktion rapid zu; sie betrug in der ersten Hälfte der 60 er Jahre 
iin Durchschläft bereits 174000 kg, in der zweiten Hälfte der 70er 
Jahre erreichte sie nahezu I Million kg und überflügelte damit die 
Silbergewinnung aller andern Länder. Seither haben die Vereinigten 
Staaten die erste Stelle unbestritten bis in die zweite Hälfte dev 90er 
Jahre behauptet; von IS97 an hält sich die Produktion von Mexiko 
ungefähr auf der gleichen Höhe von 1 600000 bis etwa 1300 000 kg 
pro Jahr. 

Als neues Silberprodukt ionsland ist zu den alten Gebieten um die 
Mitte der 30er Jahre Australien hiimigekoinmen, dessen Minen in den 
Jahren 1303 und 1S94 über 100 000 kg Silber geliefert, haben. 

Auch in Europa hat die Silbergewinnung einen nicht unbeträcht- 
lichen Aufschwung erfahren: insbesondere die »Silbergewinnung in 
Deutschland hat sich von den 40 er Jahren an und besonders seit 
dem Beginn der 60 er Jahre in ungeahnter Weise entwickelt, so 
dafs Deutschland heute noch den dritten Platz unter allen Silber- 
prodüktionsl ändern behauptet; ein nicht unbeträchtlicher Teil der 
deutschen Silberproduktion stammt allerdings aus importierten Erzen, 
die in Deutschland verhüttet werden. Auch in andern europäischen 
Ländern, namentlich in Spanien, ist der Silberbergban erneut und mit 
Erfolg in Angriff genommen worden. 

.Das Gesamtergebnis war, dafs die Silberprodnktion bis zur zweiten 
Hälfte der 50er Jahre den Rückgang, den sie seit dem Beginn des 
Jahrhunderts erlitten hatte, wieder einholte, indem sie im Durchschnitt 
des Jahrfünfts 1856 bis 1860 den Betrag von 900000 kg überschritt; 
vom Beginn der 70 er bis zur Mitte der 90 er Jahre erfolgte dann der 
gewaltige Aufschwung, der die jährliche Silbergewinnung von etwa 
1 >/* auf mehr als 5 Milk kg brachte; seither bewegt sich die jährliche 
Silbergewinnung zwischen 5 und 6 Milk kg. 

In noch höherem Grade als bei der jüngsten Steigerung der Gold- 
produktion hat bei dieser glänzenden Entwicklung der Silbergewinnung 
die Verbesserung der metallurgischen Technik mitgewirkt. Die da- 
durch bewirkte erhebliche Verringerung der Kosten der Silbergewinnung 
machte den Abbau und die Verarbeitung geringhaltiger Erze in immer 
greiserem Umfange lohnend, obwohl — was besonders hervorgehoben 
werden mufs — der Preis des Silbers seit dem Beginn der 70 er Jahre 
um mehr als die Hälfte gefallen ist. Bei dem weitverbreiteten Vor- 
kommen des Silbers namentlich in geringhaltigen Erzen ist der für 
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das Silber 211 erzielende Preis die einzige wirksame Grenze für die 
Ausdehnung der ^Überproduktion geworden- Es kann keinem Zweifel 
unterliegen, dafs ohne den Rückgang des Silberpreises die Produktion 
in noch viel stärkerem Mafse zugenommen hätte, und dafs auch in 
Zukunft jede wesentliche Steigerung des Silberpreises die Silber- 
produktion nachhaltig befördern würde. Lexik führt über diesen Punkt 
folgendes aus: 

„Die Ursache der enormen Entwicklung der Silberproduktion liegt 
nicht nur in der fortwährenden Auffindung neuer Gänge, sondern auch 
in den Fortschritten der metallurgischen Technik, durch welche die 
Kosten der Silbergewinming bedeutend vermindert worden sind. Nament- 
lich werden in Colorado, Idaho u. s. w. die der tiefen Zone angehörenden 
Sch wefel verbin du ngen des Silbers, die sogenannten Dürrer«, nicht 
mehr wie früher dem teuren Araälgamationsprozesse unterworfen, 
sondern nach dem in Deutschland schon lange gebräuchlichen Verfahren 
im Flammöfen mit Zuschlag bleireicher Silbererze, namentlich von 
Weifsbleierz, geschmolzen. Seit einigen Jahren sind diese Zuschlagerze 
mehr und mehr aus Mexiko bezogen worden, da die Weifsbleierze im 
Hute der Lagerstätten von Leadville erschöpft waren, und die Zoll- 
gesetzgebung hat diese Einfuhr wesentlich erschwert; doch wurden 
nach Suess im Jahre l SD 1 wieder neue Lager von Weifsbleierz bei 
Leadville eibohrt. Mexiko ist selbst sehr reich sowohl an Dörrerzen 
wie an Züsch lagerzen. seine Produktionsfähigkeit ist praktisch unbe- 
grenzt, und es ist für das Endergebnis gleichgültig, ob es seine Erze 
ausführt oder im Lande selbst verhüttet. Der erleichterte Transport 
kommt, natürlich der Verwertung der Erze sowohl in Mexiko wie in 
Südamerika sehr zu statten. So sind auch die noch immer uner- 
schäpften Gruben von Potosi in der neuesten Zeit wieder mit ver- 
besserten Hilfsmitteln in Angriff genommen worden. Überhaupt ist 
in Peru und Bolivia noch aul'serord entlieh viel Raum für technische 
Verbesserungen, zumal es bisher auf den greisen Höhen kein anderes 
Brennmaterial giebt, als den Dünger des Lamas. 

Im allgemeinen ist nach Suess zu erwarten, dafs der Schwerpunkt 
der künftigen Silberproduktion in den Gängen von Dürrerz liegen wird, 
die in Verbindung mit vulkanischen Felsarten auftreten, wie in Mexiko, 
Bolivia, Peru und Chile.“ — 

Wie oben für das Gold, so seien hier für das Silber einige speciellere 
Nachweisungen über die Produktion in den einzelnen Jahren von I STG 
an und über die Erzeugung in den einzelnen Ländern beigeliigt. 
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Die jährliche Silberproduktion der Welt l H76 — UKW. 


Jahre 

Nach Sgetjihea 

Nach den Berichten des amerika- 
n i sc Iten Mtt&kd irek tor* 


% 

1900 Marh 

kg 

1000 Mark 

1Ö7B 

2 323 779 

364 833 

2 107 355 

329 000 

1S77 

i 3-ss r>i2 

380 955 

l 949 367 

318 000 

1878 

2 551 364 

395 461 

2 282 530 

355 00 Ö 

1879 

1 507 507 

3S1 141 

2 313 572 

351 000 

l&SO 

2 470 998 

381 920 

2 32&3S6 

360 000 

1SS1 

2 5fef5 700 

395 800 

2 457 830 

378 OliO 

1882 

2 773- 100 

US 100 

2 6B9 5S2 

413 000 

1883 

2 775 100 

416 400 

2 773 055 

416 000 

i S S 1 

2 910 300 

436 500 

2 m 050 

361 000 

1SS5 

8 086 000 

486 S00 

2 849 392 

HO 000 

i,S8i ; 

3 021 200 

405 700 

2 901 803 

390 000 

LS87 

3 324 600 

438 S00 

2 980 703 

395 OÜÜ 

1888 

3 673 300 

477 mo 

3 384 032 

429 000 

(SS!) 

1 237 000 

534 900 

3 739 070 

472 000 

189» 

— 

— 

3 921 900 

554 UÜ0 

1891 


— 

4 266 408 

569 000 

1892 



1 763 563 

560 000 

1893 


— 

5 116 789 

542 000 

1894 

— 

=— 

5 119 947 

439 000 

1895 

“ 

■ — 

5 269 867 

4O0O0E) 

1696 

— 

— 

4S8&147 

145 000 

1897 


— 

1 989 655 

404 000 

1898 

— 

— 

5 38 7 997 

429 000 

1899 

— - 

— 

5 20! 252 

421 000 

1990 

— 

— 

5 561 212 

465 000 


Die Silber gewinnung in den wichtigsten Prpduktious- 
gebieten i&äl— ifluu. 

(18S1— 85 uaeli Soktubkr; 1886—1895 n. Lms; 1S9B— J90Ü 11 . d. amer, MilnzdireJctorl 


Perioden 
bezw. Jahre 

Vereinigte 

Staaten 

Mexiku 

Peru. jJolivkt, 
Chile 

Australien 

Deutsch- 
land x ) 

kg 

kg 

kg 

k £ 

m 

1S5I — 55 

s 300 

-160 100 

218 600 


48 860 

1S56— BO 

6 200 

147 800 

100 400 



BL 510 

1861— es 

174 000 

4711 000 

101 UM 



6S 320 

ISÖfi — 7t! 

301 000 

520900 

220 800 



89 125 

1871— 15 

664 SÜO 

BUl 800 

374 700 


143 080 

1876— 30 

980 700 

655800 

350 000 

__ 

163 SOI) 

1871—85 

1 137 000 

75» S00 

365 OOü 

? 

238 920 

isse 

1 227 000 

794 000 

□47 000 

29 403 

318 880 

ISST 

1 284 000 

904 00» 

497 000 

0 422 

366 960 

1888 

• 1 424 000 

99 ä 00» 

491 O00 

120 308 

405 910 

ISS« 

1 555 000 

1 084 000 

456 OÜO 

144 369 

402 400 

1590 

1 096 000 

1 137 000 

450 000 

258 212 

402 257 

1891 

1 815 000 

1 084 900 

519 000 

311 100 

143 840 

1892 

1 970 000 

1 229 000 

403 000 

418 087 

488 O0O 

1893 

1 867 000 

1 380 000 

581 OOü 

037 800 

148 100 

1894 

1 540 000 

1 463 000 

SSO (MH) 

m 163 

442 SÖO 

1895 

14ÜOOOO 

1 600 Oüo 

670 000 

400 Ü0O 

392 009 

1890 

1 830 347 

1 420 057 

693 313 

47t 629 

42S 400 

1897 

1 675 582 

1 676 925 

'971 415 

490 252 

44S 100 

1SDS 

1 G93 563 

1 7 65 116 

793 616 

373 994 

ISO 600 

1899 

1 703 720 

1 730 089 

622 m 

394 082 

467 0ÜO 

1900 

1 793 395 I 

1 78S 837 

600 976 

415 014 

415 700 


i) Nach der Reäclisstatistik. 
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]_>i^ folgende Tabelle giebt eine Übersicht über die Entwicklung 
der deutschen Edelm et u 1 1 Produktion, 


Die Edelmetallproduktion Deutschlands von 1851— DKM). 


DnrchsdmittlicL 

Gold 

Silber 

kg 

1066 Mark 

% 

1000 Mark 

1S51 — ©5 

14,2 

39.6 

48 800 

8195 

185G— 00 

20,4 

5!p 

01 51ii 

1 1 072 

1861— Ii5 

32,4 

90,4 

08 330 

12 ISO 

1866—70 

100.4 

286,1 

89 12(1 

15 954 

1871 

82,6 

224 

98 100 

18 161 

1872 

327,5 

894 

127 000 

22 574 

1878 

315,9 

m 

177 200 

30 792 

187-1 

385,1 

999 

155 900 

26 773 

1875 

332,3 

923 

1 51 20E1 

26 346 

1870 

28 1 T 3 

785 

139 800 

21 970 

1877 

307,9 

S58 

147 600 

23 812 

187 S 

378,5 

1 050 

LOT 700 

25 390 

1870 

466,7 

1302 

177 500 

20 518 

1880 

403,0 

\ 292 

ISO 000 

28 OOS 

1881 

380,7 

i 063 

180 990 

28 514 

1882 

376,1 

1051 

214 980 

32 703 

1883 

457,3 

1 278 

235 060 

33 088 

1SS4 

555,0 

i 551 

248 UO 

37 050 

1885 

1 378,4 

3 855 

309 420 

44 138 

1886 

1 473,0 

4 112 

3 IS 880 

42 018 

1SS7 

! 753,0 

4 894 

860 900 

46 074 

1838 

1 793,0 

5 003 

403 910 

31 393 

1880 

] 717,0 

4 794 

402 400 

50 740 

189(1 

2 277,0 

0 335 

402 260 

50 060 

1891 

2 427,0 

0 760 

443 840 

58 877 

1892 • 

2 549,0 

7 094 

487 960 

57 075 

|S93 

2 547,0 

7 080 

448 090 

46 948 

1894 

3199,0 

8 910 

112 820 

38 501 

1895 

3 547.0 

9 878 

391 980 

34 408 

1890 

2 48" ,0 

0 910 

42S430 

BS 872 

tm 

2 7SL.il 

7 737 

448 070 

36 381 

ms 

2 847,6 

7 913 

■ISO 580 

38 157 

1899 

2 605,0 

7 259 

407 590 

57 832 

1900 

3 055,6 

8 523 

415 735 

34 053 


Über die Provenienz des in Deutschland gewonnenen Goldes und 
Silbers seit 189G 1 ) sei folgende Aufstellung gegeben. Es wurde gewonnen : 


Jahre 

Gold 

Silber 

aus in- 
Kind. 
Erzen 
% 

aus ausKimL 
Erzen 

kg 

tius in- u. ruis- 
tUnrtr ÜRiick- 
und 

AbnüiöD 

uns iiüihuL 
Erzen 

kg 

aus ausländ 
Erzen 

kg 

ElÜ* in- LE. uns- 

]atid. Rück- 
ständen und 
Abfallen 

kg 

1896 

1897 

1898 

1899 

1900 

86 
112 
I Hi 

J 3 2 

99 

772 

715 

837 

486 

500 

1 029 

1 954 
1899 

2 007 
2 450 

183 252 
171 048 
173 529 
(94 ISS 
168 349 

' 200 653 
24! S12 
276 522 
236 532 

105 cas 

45 124 

35 266 
30 727 

36 870 
51 688 


t) Für die früheren Jahre enthält die Beiebsstatistjk keine derartigen Angaben. 
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Um einen Überblick über die Beteiligung aller einzelnen Länder 
an der Produktion von Gold und Silber zu geben, sei für das Jahr 1900 
die folgende, nach den Angaben des amerikanischen Miinzdirektors 
zusammengestellte Tabelle mitgeteilt. 

Edelmetall Produktion d. Welt i. J. 1900 i. d. einz el. Länder n 


(Nach dem Report of tlie Director of the Mint lipon tke production of the preeious 
niemals hi tlie United States during the year 1900.) 


Länder 

Gold 

Silber 

kg fein 

Wert 

in 1000 Mark 

kg fein 

Handels wert 
in 1000 Mark 

Deutschland*) 

9B 

276 

168 350 

14 091 

England + 

415 

1158 

G 896 

577 

Frankreich r 

— 

— 

14 500 ] ) 

I 214 

Üsterreihh-Un gam « . . * 

3 223 

8 992 

61 371 

5 178 

Rn Island ...... + P 

30 312 

84 570 

4 458 

373 

Griechenland 


— 

36 659 J ) 

3 069 

Italien , . . + + 

5 3 

148 

23 374 

1956 

Norwegen . . , . . + „ 

— 

, — 

5 377 

150 

Portugal 

7 *) 

20 

119 3 ) 

10 

Schweden 

SS 

246 

1928 

IG1 

Spanien * * * * , . . . 

13 

HG 

99 095 

S 295 

Türkei P . 

21 *) 

59 

4 422 *) 

370 

Fi n Land * . * . . . . 

3 *) 

8 

244 ■) 

21 

E nrepa 

84 234 

93 513 

427 203 

[ 35 765 

Vor. Staaten von Amerika P 

113 126 

332 H02 

i 793 395 

150 113 

Argentinien ...... 

66 

184 

I 144 

96 

Bolivien . . . , * * , . 

590 

1 395 

310 500 i) 

25 990 

Brasilien .*,**... 

5 011 

IH9SI 

— 

— 

Canada ........ 

41 951 

117 043 

188400 

11 3B4 

Central “Amerika . . , . . 

752 

2 Ü9S 

31 523 

2 639 

Chile . P r „ , * 4 „ „ 

2 44!) 

6 833 

129 503 ü 

10 840 

Columbien 

1 798 

5 OLG 

57 994 

4 854 

Ecuador 

162 

452 

240 -b ; 

20 

Guayana (Britisch) ... 

3 tM 

8 54G 



i, (Französisch) . . . 

2 378 

6 685 



„ (Holländisch) . * 4 

807 

2 4U) 

— 

— 

Mexiko , 

U 842 *) 

37 782 

1 7S6 8S7 

149 568 

Peru ..... ... 

1633 

4 556 

226 973 

IS993 

Uruguay 

46 

128 

25 

2 

Venezuela ... „ . . . 

sm l ) 

2 491 

— 

— 

Amerika 

1 94 237 

541 921 

4 47<; 584 

374 704 

Afrika 

13 048 

36 464 

— 

— 

Australien 

ilü hUl 

308 549 

413 014 

34 738 

China . 

8 357 ') 

23 400 , 

— 


Japan 

1 002 ’) 

4 GO 7 

55 608 

4 654 

Britisch -In dien * . . + k 

14 107 

§9 609 



Ostl. Indien tUrit Inseln) 

SCO 

2 399 

, 



n „ (Holl. Inseln) 

654 

1 825 

2 509 

■ 2 10 

Korea , * * . . . . . . 

6 771 

18 891 

— 

— 

Asien 

K2S3I 

90 761 

öS 117 

4 864 

Insgesamt 

334 64 1 

1 073 14S [ 

5 877 008 

43U U7 1 


*) Der amerikanische Bericht sslelit bei den einzelnen Landern mir die Produk- 
tion ans inländischen Erzen in Rechnung* 1) Zahlen für 1899 wiederholt 

-) Zahlen für ISflS wiederholt. ft) Vom amerikanischen Münzhiireau geschätzt* 
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§ 5. Das Wert Verhältnis von Gold und. Silber. 

Nicht geringere Aufmerksamkeit als die Entwicklung der Pro- 
duktion der beiden Edelmetalle verdient die Gestaltung des Wertver- 
hältnisses von Gold und Silber. Insbesondere zum Verständnis der 
Entwicklung der internationalen Währungsverhältnisse ist die Kenntnis 
der Veränderungen der Wertrelation zwischen beiden Metallen eine 
ähnlich wichtige Voraussetzung, wie die Kenntnis der Wandlungen der 
Edelmetallproduktion. Freilich besteht zwischen Edelmetallgewinmtng 
und Wertrelation in der Art ihres Verhältnisses zur Gestaltung der uni- 
versellen Währungs Verfassung ein bedeutsamer Unterschied: Die Edel- 
metall Produktion ist in der Hauptsache von Faktoren abhängig, die 
mit der Gestaltung der monetären Verhältnisse nichts zu thuu haben, 
von der Entdeckung neuer Lagerstätten und von technischen Fort- 
schritten; die Wertrelation von Gold und Silber dagegen stellt, abgesehen 
von der Einwirkung der Verschiebungen in der Edelmetallgewinnung, 
in grofsem Umfange unter dem Emtiuls der Wandlungen, welche die 
monetären Verhältnisse durdigeinacht haben. Wie sich aus der Dar- 
stellung der Geschichte der internationalen Währungsverfassung ergeben 
wird, bestellt ein komplizierter k'ausalnexus zwischen Produktion, 
monetärer Verwendung und Wertverhältms der beiden Edelmetalle; die 
interessantesten und wichtigsten Probleme der modernen Entwicklung 
der universellen Währung* Verfassung liegen auf diesem Felde. 

Daraus ergieb.t stell, dafs zwar einerseits ein Überblick über die 
Entwicklung der Wertrelation zu den Voraussetzungen für die Be- 
schäftigung mit der Gestaltung der internationalen Wert Verhältnisse 
gehört, dafs aber anderseits die Ursachen der Veränderungen der 
Wertrelation eine genügende Beleuchtung erst aus der Entwicklung 
der Währungsverhältnisse selbst erhalten können. An dieser Stelle 
kann deshalb nur die tbatsächliche Gestaltung des Wert-Verhältnisses 
von Gold und .Silber dargestellt werden, während eine Untersuchung 
der Ursachen zunächst noch Vorbehalten bleiben ttufs. 

Eine gedrängte Übersicht über die Schwankungen der Wertrelation 
von der grauen Vorzeit bis zur Gegenwart wurde bereits oben (S. r>'> ff.) 
gegeben, als es sich darum handelte, die Schwierigkeit der Vereinigung 
beider Metalle zu einem einheitlichen System darzustellen. Zur Er- 
gänzung dieser Angaben für die neuere Zeit folgt liier zunächst eine 
Tabelle, welche das Wert Verhältnis für dieselben Zeiträume, für die 
oben die Edelmetallproduktion dargestellt, worden ist, enthält. Audi 
auf diesem Gebiete sind die grundlegenden Arbeiten in erster Reihe 
von Sampan geliefert worden, der zu diesem Behufe für die Zeit 
vor 1GS7 die in Münzgesetzen, in Rechenbüchern und in der Litteratur 
enthaltenen Anhaltspunkte benutzt hat; für die Zeit von 1687 an liefern 
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die regelmäßigen Notierungen des Gold- bzw. Silberpreises der Ham- 
burger Börse ein zuverlässiges Material. In neuerer Zeit, wird den 
Berechnungen des Wertverhältnisses meist der in London notierte 
öilberpreds zu Grunde gelegt. 

Hinsichtlich der Zuverlässigkeit des für die frühere Zeit ermittelten 
Wertverhältnissen gilt Ähnliches, wie für die Ziffern der Edelmetall- 
produktion. Sobtbeek selbst bebt hervor, dafs trotz aller Vorsicht 
und Sorgfalt bei der Auswahl und Verwertung des Materials seine 
Angaben nur als ungefähre Schätzungen zu betrachten sind, schon 
deshalb, weil bei dem un vollkommenen Zustande der Verkehrsmittel zu 
gleicher Zeit an verschiedenen Orten erhebliche Unterschiede sowie am 
gleichen Orte rasch auf einander folgende Schwankungen im gegen- 
seitigen Werte der Edelmetalle vorkamen. 

In der neueren Zeit sind die örtlichen Abweichungen des Wert- 
Verhältnisses auf ein Minimum reduziert. Für Einzel Untersuchungen 
kommen aufser den Londoner Notierungen heute vor allem die Notie- 
rungen an der Newyorker. Hamburger und Pariser Börse in Betracht, 


Das Wert-verhältnis zwischen Silber und Gold. 
Durch edinittezalden für längere Perioden voii 1501 — 1900- 


Perioden 

1 kg lioltl 
= wißviel 
kg Sil bür 

[ "oriodeii 

1 kg Gold 
— wieviel 
kg Silber 

Perioden 

l kg «old 
■— wieviel 
kg Silber 

1501 20 

1(},75 

1701- 20 

15,21 

1851 — 55 

15,41 

1521—40 

n,25 

1721—40 

15,0® 

1856— ilO 

15,30 

1541 — 60 

11,30 

1741—60 

14 >75 

1861—65 

15,40 

1561— SO 

11,50 

1761—80 

14,72 

1806—70 

15,55 

1581—1000 

n,so 

1781 — 1800 

15,00 

1871—75 

15,97 

1001—20 

12,25 

1801—10 

15,61 

1876—80 

UM 

1021-40 

14,0(1 

1811- 20 

15,51 

1881—86 

18,63 

1641 — 66 

Il f ö0 

1821—80 

15,60 

1666 — 90 

21,16 

1601—80 

16,00 

1831—40 

15,75 

1891— 95 

26,32 

168 1—1700 

15,00 

1841—50 

15,83 

1896—1900 

33,45 


Ein Überblick über die Gesaratentwieklung der Wertrelätion von 
Gold und Silber zeigt, dais vom Beginn des 16, Jahrhunderts an das 
Silber imVerhältnis zum Gold erheblich und fast ununterbrochen im Werte 
gesunken ist Eine nennenswerte Ausnahme machen nur die Perioden 
1720 bis 1780 und 1850 bis 1865, in denen der Silberwei t im Verhältnis 
zum Goldwert eine kleine und vorübergellende Steigerung erfuhr. 

Die Intensität der relativen Wertverringerung des Silbers ist 
jedoch in den einzelnen Zeitabschnitten sehr verschieden. Während 
des ganzen 1 6. Jahrhunderts und in den ersten beiden Jahrzehnten des 
L7. Jahrhunderts bröckelte der Silberwert allmählich, aber ununter- 
brochen ab; die Periode 1601 bis 1620 zeigte eine durchschnittliche 
Wertrelätion von 1:12,25 gegen 1:10,75 ein Jahrhundert zuvor: das 
war eine Entwertung des Silbers um etwa 12 Prozent im Laufe von 
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Hin Jahren. Es sei daran erinnert, dafs in jener Zeit die Silberpro- 
duktion einen ganz außerordentlichen Aufschwung nahm, während die 
Goldproduktion nur verhältuismäfsig langsam an wuchs. 

Die folgenden Jahrzehnte brachten eine erhehliche Beschleunigung 
im Rückgang des Silberwertes; die Wertrelation war schon 1621 bis 
lt>40 l; M, sie ging auf t: 15 in den 40 Jahren 1661 bis 1700 und 
auf I : I 5,2 i in der Periode 1701 bis 17m Wie wenig die Produktions- 
verhältnisse allein entscheidend sind für die Gestaltung des gegen- 
seitigen Wertes der beiden Metalle, zeigt sich in dieser Periode ganz 
besonders deutlich : Diese Entwertung des Silbers um nahezu 20 Prozent 
vollzog sich bei stockender und abnehmender Silbergewinnnng und zu- 
nehmender Goldproduktion; der Anteil des Goldes am Gewichte der 
Gesamtproduktion stieg in jener Zeit von 2 Prozent auf 3,5 Prozent. 

Von 1720 an begann der Silberwert wieder etwas zu steigen. 
1761 bis 1780 war die durchschnittliche Relation l : 14,72. In dieser 
ersten Periode der Unterbrechung des Wcrtriickgauges des Silbers wies 
die Goldproduktion infolge der Entdeckung der brasilianischen Gold- 
felder zu ui erstenmal seit der Entdeckung Amerikas eine sehr erheb- 
liche Steigerung auf, durch die — trotz der gleichzeitigen Steigerung 
der Silbergewinnnng ■ der Anteil des Goldes am Gewicht der Gesamt- 
produktion zeitweise (1741 bis 1760) bis auf 4,4 Prozent gesteigert wurde. 

Mit der Abnahme der Goldgewinnung bei einer vorläufig noch weiter 
steigenden Silberfbrderung begann der Silberwert um die Neige des 
18, Jahrhunderts abermals zu sinken; die Wertrelation hielt sich in der 
ersten Hälfte des 19. Jahrhunderts im grofsen Ganzen zwischen I : 15,5 
und ! : 10. mit einer namentlich gegen Ende dieser Periode hin deutlich 
hervortretenden Tendenz zur weiteren Verringerung des Silberwertes. 

Mit der Entdeckung der kalifornischen Goldfelder trat die Ent- 
wicklung in eine neue Phase. Die Weltrelation erfuhr eine ausge- 
sprochene Verschiebung zu Ungunsten des Goldes und zu Gunsten des 
Silbers. Die durchschnittliche Relation des Jahrfünfts 1850 bis JSOO 
war L : 15, 3U, und im Jahre 1859 ging die Wertrelation auf dem Lon- 
doner Markte zeitweise bis auf t : 1 5,03 zurück, während sie im Jahre 
1848 vorübergehend l : 16,12 gewesen war. Der Gewichtsanteil des 
Goldes an der Gesamtproduktion der Edelmetalle hob sich in den 
50 er Jahren 1 auf mehr als 18 Prozent. 

Schon in der zweiten Hälfte der du er Jahre irai. jedoch abermals ein 
Umschwung ein, und mit den 70 er Jahren begann der rapide und unaufhalt- 
same Preissturz des Silbers : in zwei Jahrzehnten verlor das weifte Metall 
die Hälfte seines Wertes, und gegenwärtig (Ende HH!2) ist hei einem 
Londoner Silberpreise von 22—23 d 1 kg Gold ungefähr soviel wert Wie 
etwa 42 kg Silber. 

Die Zeit, in der sich diese auffallende Entwicklung, deren Ursachen 

Helffeelick, Das GoliL S 
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heftig umstritten sind, vollzog, war charakterisiert durch folgende 
Merkmale. 

t, Hinsichtlich der Produktionsverhältnisse: Bis zur Mitte der 
80 er Jahre ging die Gold Produktion zurück bei erheblich steigender 
Sil berge winnug; in den folgenden Jahren nahm zwar die Gold Produktion 
wieder zu, aber die SilberfOrdernng stieg bis etwa 1893 in noch viel 
höherem Mafse, sodafs der Anteil des Goldes am Gewicht der Gesamt- 
produktion wieder bis auf 4,8 Prozent im Durchschnitt der Periode issu 
bis 1895 zurückging. Von 1894 an zeigte allerdings die Goldproduktion 
eine wesentlich stärkere Zunahme als die Silbergewinnung, ohne dats 
dadurch eine nachhaltige Erholung des S Überpreises bewirkt worden wäre. 

2. Hinsichtlich der monetären Verhältnisse: Seit dem Beginn der 
70 er Jahre hat sich in der Willi rungs Verfassung der Kulturwelt eine 
gewaltige Verschiebung vollzogen. Fast alle Länder, die für den Welt- 
verkehr in Betracht kommen, haben dem Silber ihre Münzstätten ver- 
schlossen und die Goldwährung mehr oder minder vollständig diireli- 
geführt. Die Verwendung des Silbers zu Geldzwecken ist mithin 
beschränkt worden, während der Gebrauch des Goldgeldes eine sein- 
erhebliche Ausdehnung erfahren hat. 


Diese Andeutungen müssen hier genügen, um die Gestaltung der 
Wertrelation mit der Ges&mtentwicklung in Beziehung zu setzen. 

In Anbetracht der Wichtigkeit der Vorgänge während des letzten 
halben Jahrhunderts sind in der Tabelle auf $. 1 15 die Londoner Silber- 
notierungen und das sich daraus ergebende durchschnittliche Wert- 
verhältnis für die Zeit von 1848 bis 1900 zusammengestelll. Dazu ist 
folgendes zu bemerken. 

Die Londoner Silbernotierung lautet auf peuce (d) pro Unze Standard 
Silber (oz. st). Das Standard Silber ist »y» fein. Aus einer Unze 
Standard Gold von »>/•* Feinheit werden anderseits 3 Pfd. Sterl. 17 sh. 
1 0 1 /a d = 931.5 d. geprägt. Daraus ergiebt sich, wenn mau die Londoner 
Notierung ~ a setzt, zur Berechnung des Wertverhäl tnisses zwischen 
der feinen Unze Silber und der feinen Unze Gold folgender Kettensatz : 


x Unzen feines Silber 
11 Unzen feines Gold 
1 Unze Standard Gold 
a peuce 

40 Unzen Standard Silber 


1 Unze feines Gold 
12 Unzen Standard Gold 
934,5 pence 

1 Unze Standard Silber 
37 Unzen feines Silber. 


Danach ist x — 


12x934.5x3 7 

i 1 x 40 x a. 


942,995454 

cl 

Mail muß mithin die konstante Zahl 912.995454 . , . mit dem 
Londoner Silberpreise dividieren, um die Relationszahl zu ermitteln. 




:i. Kapitel. Edelmetallprodnk tion und Wert Verhältnis. § 5. 115 

Der Londoner ^Überpreis und das sich daraus ergebende 
Wertverlidl tnis zwischen Silber und Gold IS is — 1 900- 


Jahre 

Niedrigster | Höchster | Durchschnitt!. 

Silberpreis 

(pence pro Unze Standard) 

Durchschnittlich 
Wertverhältnis 
\ : x 

ISIS 

ÖÖ J /ii 

GO 

597» 

15, Sä 

1849 

59 '/ a 

60 

5974 

15,76 

1850 

sS} J /ä 

i\ 1 V* 

(>i V 1 0 

13,44 

1851 

60 

6t Ä /s 

61 

15,46 

1852 

59 t /b 

GP/h 

60 Vs 

15,58 

i8s;j 

6U*/a 

OP/s 

6P/s 

15,33 

1854 

tiO’/ü 

617* 

61 Vs 

15,33 

1855 

60 

617* 

617itt 

15,38 

1858 

60 7* 

62 '/ 4 


15,38 

1857 

61 

027* 

6 17» 

15,27 

1858 

60*/i 

6 1 7 /» 

6 l7i« 

15.38 

1359 

tiV'h 

627* 

827» 

15,111 

1860 

61 7» 

627* 

61'Vjo 

1 3,29 

1361 

607* 

617« 

üo^/id 

15,51 

1862 

6i 

62 ’/b 

fjp/i« 

15,84 

isiia 

ftl 

61 3 A 

617« 

15,30 

1864 

6I)> 

62 '/s 

ei m 

15,36 

JS65 

eo'/s 

6P/S 

6! 7m 

15,44 

1866 

60*/» 

62 V a 

617» 

15,41 

1SG7 

60?/» 

6 1 X jA 

607m 

15,57 

1868 

60 7“ 

61 V* 

0[)>/i 

1 5,58 

1869 

60 

61 

0O 7 /m 

15,50 

1870 

®#y» 

60"/* 

607m 

15,57 

1871 

60 7. e 

61 

60 7 » 

15,53 

1872 

6074 

61 *Jb 

607m 

15,63 

1873 

57 7» 

59 u V lfl 

597» 

. 15,03 

1874 

57 '!* 

59 Va 

6*7» 

16.16 

1875 

öä'/a 

5Tjfe 

56 7 /» 

16,6-1 

1876 

46 1 7» 

587» 

52fA 

17,75 

1877 

53 7» 

RB '1* 
55 s /4 

54 '7m 

17,20 

1878 

41 )'/s 

527m 

17,02 

1879 

48’/» 

5H7d 

317» 

18,39 

1880 

51*/* 

527* 

5274 

IS ,05 

1881 

507» 

52 T /# 

5 1 1 7« 

18,25 

1882 

50 

527» 

517» 

13,20 

1883 

50 

5P/i° 

5Ü716 

18,64 

18S4 

497« 

5$ 

6U7s 

13,61 

1865 

467« 

50 

48“/» 

10,41 

1686 

12 

47 

457* 

20,78 

1887 

43 7» 

4 7 V# 

447» 

21,10 

1888 

4l !, /s 

447s u 

427* 

22,00 

1689 

42 

447* 

42*Vn 

22,10 

1890 

43 6 /» 

547» 

41 “/ia 

10,75 

1891 

437» 

4S7* 

45 '/m 

20,92 

IS92 

37’/* 

ö*/i 

30 '7m 

23,72 

1893 

307» 

387i 

857» 

26,49 

1894 

27 

bi4 

2817m 

32,56 

1695 

27 7i« 

317# 

297» 

3 1 ,60 

1896 

297j 

ai'V« 

367» 

30,50 

1897 

23*/» 

29 , 7 1B 

277m 

34.20 

1S9S 

25 

2SVid 

26 '7m 

35,03 

1899 

2078 

29 

2T T /a e 

31,36 

I960 

27 

3074 

287» 

33,33 


8 * 
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4. Kapitel. Die Wandlungen im monetären Gebrauch 
der Edelmetalle yoii 1.493 bis zur lllttc des 19. Jahrhunderts. 

§ 1 . Die Entwicklung von der Entdeckung Amerikas bis zum Ende 
des 18. Jahrhunderts. 

In den beiden Jahrhunderten vor der Entdeckung Amerikas über- 
wog in den europäischen Kulturstaaten, soweit es sich auf Grund der 
lückenhaften Anhaltspunkte beurteilen läßt. der Gebrauch des Gold- 
geldes. Die fortgesetzte Verschlechterung- der Silbermiinzen soll in 
jener Zeit dazu geführt haben, daß sich der Groishandel immer mehr 
der wahrscheinlich vom Orient nach Italien gebrachten und von dort 
über ganz Europa bis nach England vordringenden Goldmünzen be- 
diente. Man hat sogar davon gesprochen, daf* in jener Periode in den 
wichtigsten Eulturstaateii die „Goldwährung“ geherrscht habe. Das 
Wort „Goldwährung“ darf in diesem Zusammenhänge natürlich nicht 
als die Bezeichnung eines bestimmten Währungssystems aufgefafst, 
werden; denn die Goldwährung in diesem Sinne und die Wälinings- 
systeme überhaupt sind ja. wie im ersten Abschnitt gezeigt würde, 
erst viel später entstanden. Die Geldverfassung der damaligen Zeit 
charakterisiert sicli vielmehr als Sortengeld!; und der Ausdruck „Gold- 
währung“ kann hier nur besagen, dafs innerhalb dieses Rahmens der 
thatsäcliliche Gebrauch von Gold gehl vorherrschend war. 

Wie weit die herkömmliche Begründung - dieses Zustandes durch 
die Verschlechterung der Silbermiinzen zutreffend ist. inufs liier dahin- 
gestellt bleiben. Nur zur Ergänzung sei auf einen Umstand aufmerksam 
gemacht, der aus der späteren Entwicklung eine besondere Beleuchtung 
erhält, nämlich auf die Thatsaehe, dais es, wie oben (S. 88 u. 89) ausführ- 
lich dargelegt worden ist, überaus wahrscheinlich, ja man kann sagen 
durchaus sicher ist, dafs in jener Periode die Gojdproduktion im Ver- 
hältnis zur Silberproduktion beträchtlich größer war, als vom Anfang 
des l(j. bis zur Mitte des 19. Jahrhunderts. Noch für die Zeit von 
1499 bis 1520 stellt sich nach der SojiTBEEnschen Statistik der Anteil 
des Goldes am Gewicht der gesamten Edelmetallproduktion auf 11 Proz., 
während er in der Folgezeit bis unter 2 Proz. herabging. Dem Werte 
nach entfielen auf das Gold in dem genannten Zeiträume 57 Proz., 
während sich sein Anteil im Ui. und 17. Jahrhundert zeitweise unter 
20 Pröz. ermäßigte. Schon im Jahre 1419 hatten aber die Portugiesen 
das Kap Bojador an der Westküste Afrikas umsegelt, und der Gold- 
staub gehörte zu den wichtigsten Waren, welche die portugiesischen 
Schiffe von den Küsten Afrikas nach Europa brachten. Wenn man 
ferner enviigt, dafs bereits im letzten Viertel des 1 5. Jahrhunderts die 
deutsche .Silberproduktion einen sehr erheblichen Aufschwung zeigte, 
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während von dev Goldgewinnung eine ähnlich grofse Zunahme nidii 
berichtet wird, so erscheint der Schilds gerechtfertigt, dals in dem 
.Jahrhundert vor 1493 der Anteil der Goldprodnktion noch erheblich 
bedeutender war, als ihn die Zittern für die Periode 1493 bis 1520 
ausweisen. lfür eine Zeit, in der das Geldwesen noch nicht in feste 
Formen gegossen ist, in denen vielmehr der Verkehr alles als Geld 
benutzt, was sich ihm als geeigneter Geldstoff darbietet, läfst ein Über- 
wiegender Goldproduktion allein schon einen überwiegenden Gebrauch 
von Goldgeld als natürlich erscheinen. 

Mit der Hervorhebung des vorherrschenden Goldgehrauchs sind 
jedoch die Geld Verhältnisse zur Zeit der Entdeckung Amerikas noch 
nicht genügend charakterisiert. Es m als außerdem erwähnt werden, 
dafs der Gebrauch des metallischen Geldes überhaupt damals noch ein 
beschränkter war, dal's die Naturalwirtschaft in den weitesten Schichten 
noch nicht durch die Geldwirtschaft verdrängt war, wenn auch die 
letztere während des Mittelalters erhebliche hortschritte gemacht hatte. 

Eine weitere Ausdehnung des Geldgebrauchs erschien aus der ge- 
samten wirtschaftlichen Entwicklung heraus notwendig. Aber erst 
durch den gewaltigen Strom von Edelmetall, der sich von 1520 an 
über die alte Welt ergofs, wurde der enorme Fortschritt der Geld Wirt- 
schaft, der die neue Zeit auszeichnet, möglich gemacht. 

Wenn wir sehen, dals weitaus der grofste Anteil an der Steige- 
rung der Edelmetallproduktion während des 16. und 17. .Jahrhunderts 
auf das Silber entfällt, so niufs es als eine notwendige Folge erscheinen, 
dafs in jener Zeit das Silber das Gold aus seiner beherrschenden 
Stellung als Geldmetall verdrängte. Diese Entwicklung hatte schon 
vor der Entdeckung der neuen Welt und ihrer Silberschätze begonnen 
mit der Steigerung der Silbergewinnung in Sachsen, Böhmen und Tirol. 
Die fortgesetzte Verschlechterung der Goldmünzen mag auch dieses Mal 
den Umschwung begünstigt und den Verkehr für die Aufnahme der neuen 
grofsen Silbermiinzen, die damals auf kamen, günstig gestimmt haben. 
Das entscheidende Moment war aber auch in diesem Falle sicherlich 
die große Zunahme der Silhergewinnung in Verbindung mit dem Um- 
stande, dafs das Silber damals in viel höherem Grade als das Gold dem 
wichtigsten monetären Bedürfnis der Zeit entsprach. Dieses Bedürfnis 
war die Ausdehnung des Metallgeldgebrauchs von den Höhen des Grofs- 
verkelirs auf die bisher noch von der Naturalwirtschaft beherrschten 
unteren Schichten der Volkswirtschaft. Für den Großhandel war das 
Gold ein ebenso geeignetes, ja ein tauglicheres Geld als das Silber; 
für den mittleren und kleinen Verkehr aber, für alle die weiten Kreise, 
die nunmehr der Geldwirtschaft neu erschlossen wurden, war bei der 
Kleinheit aller wirtschaftlichen Verhältnisse das Gold ein viel zu kost- 
barer Geldstoff; nur das Silber konnte hier Eingang finden. 


I 
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[>in Prod ti ktioUsVerhäl tnisse der (Edelmetalle und die wirtschaft- 
lichen Bedürfnisse der Zeit wirkten also vereint dahin, dein Silber 
wieder die vorherrschende Stellung' im Geldwesen zu verschaffen. Aber 
eben deshalb wirkten diese beiden Momente in einer andern Beziehung 
einander entgegen, nämlich in Hinsicht auf den Wert des Geldes im 
allgemeinen und auf das Wertverhältnis der beiden Edelmetalle im 
besonderen. 

Es ist liier noch nicht der Platz zu einer genaueren Untersuchung 
der Faktoren, welche den Wert der Edelmetalle bestimmen. Einer 
solchen bedarf es auch nicht, um zu erweisen, dafs anfserordentliche 
Veränderungen in der Produktion der Edelmetalle, durch welche inner- 
halb weniger Jahrzehnte der Umfang des gesamten Edelmetall Vorrates 
stark beeififluföt wird, für die Weltbewegung der Edelmetalle von 
Bedeutung sind. Es ist a priori wahrscheinlich, dafs die von Anfang 
des Ui. bis zum Anfang des 17. Jahrhunderts eingetreteue Vermeh- 
rung der gesamten Edelmetall Produktion auf das Siebenfache den 
Wert des Geldes herabzudrücken geeignet war, und dafs speziell die 
Vermehrung der Silberproduktion auf das Neunfache bei einer Steige- 
rung der Goldgewinnung um nicht ganz die Hälfte das Wertverhältnis 
der beiden Metalle zu Ungunsten des Silbers herabdrückeu mußte. 

ln der That haben sich beide Wahrscheinlichkeiten verwirklicht, 
aber nicht entfernt in einem Mafse, das der Größe der Veränderungen 
in der Edelmetallproduktion entsprochen hätte. 

Zur Illustration der Entwicklung des' Geldwertes in der liier in 
Betracht kommenden Periode mögen die folgenden Zahlen dienen, die 
Roqubb für England als effektive Durchschnittspreise ermittelt hat: 



In den Jahren 
\Ml~lhb2 

In den Jahren 
15S3— 1 042 

I 11 den Jahren 
1043—1702 

Weizen .. 

1» sli. 6 ‘/j (1 

8« sh. 1 d 

4 t ah. 

ll’A rt 

Gerste . 

S ., 3 a /< „ 

10 „ !)% 

22 .. 

2 7t „ 

Hafer 

ö 57* „ 

12 j, n ,, 

15 

27 * - 

RimMcisclt 

ä j; „ 

2 „ 5'/a „ 

d jJ 

57s „ 

Bnttex 

2 K 8 ji 

4 „ 9/* „ 

0 „ 

I 

Eisen , * . 

26 .. 2’/* „ 

S3 lt V.i v 

38 

10 „ 

Lohn der Maurer gesellen . . . 

„ 47! .. 

4 „ 2V< „ 

e „ 

<7-i „ 

Xiohn flei r landw. Arbeiter . < 

3 ih 3 >i 

4 ,. Ul „ 


4 7« « 


Zweifellos wäre die Geld wer t Verringerung und die ihr entsprechende 
Preisrevolution eine beträchtlich stärkere gewesen, wenn nicht 
das starke Bedürfnis nach einer Ausdehnung der Geldwirtschaft den 
grofseu Massen neuen Metalls ein weites Verwendungsfeld gesichert 
hätte. Weil die vermehrte Produktion einem starken wirtschaftlichen 
Bedürfnis entgegenkam, übte sie nicht ihre volle Wirkung auf den 
Wert des Edelmetallgeldes aus. Weil aber dieses starke wirtschaft- 
liche Bedürfnis sich ausschließlich auf das Silbergeld erstreckte, weil 
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d as weite Feld, das in jener Zeit, der Geldwirtschaft neu erschlossen wurde, 
nur für das für kleinere Zaitiungen geeignete Silber Verwendung hatte, 
deshalb erscheint, die Einwirkung der veränderten Produktionsverhält- 
nisse auf die Wertrelation der beiden Metalle in noch viel höherem 
Grade abgeschwächt, als die Einwirkung auf den Geldwert schlechthin. 
Durch die rasch fortschreitende Ausdehnung der Geld Wirtschaft auf 
die unteren Schichten der Volkswirtschaft gewann das Silber gegen- 
über dem Golde so sehr an Bedeutung und Verwendbarkeit innerhalb 
des Geldwesens, dufs trotz der vielfach stärkeren \ eiineht ung dei 
Silbergewinmmg nur eine geringfügige Änderung der Wertrelation zu 
Gunsten des Goldes eintrat, eine Verschiebung von 1 : 1 0,75 auf 1 : 12,25. - 
Die Periode von etwa 11120 an zeigt in den wesentlichsten Punkten 
eine umgekehrte Tendenz. Bei abnehmender Silbergewimmng fährt 
die Gold Produktion fort zu steigen. Gleichzeitig wächst aus ver- 
schiedenen Gründen die monetäre Nachfrage nach Gold. Die europäische 
Welt wurde damals durch langwierige und verheerende Kriege heim- 
gesucht, und in solchen unsicheren Zeit ist das Gold, weil es leichter 
zu transportieren und zu verbergen ist, stets mehr gesucht als das 
Silber. Von der zweiten Hälfte des 1 7. Jahrhunderts an kam hinzu 
der Aufschwung des internationalen V erkehrs und die ^ ergi öfsei ung 
der Umsätze. Dadurch wurde in ähnlicher Weise, wie in der vorher- 
gehenden Periode durch die Ausdehnung der Geldwirtschaft nach unten 
hin für das Silber, so jetzt für das Gold ein weiteres Verwendungs- 
gebiet und eine stärkere Nachfrage geschaffen. Denn je mehr der 
internationale Verkehr wächst, bei dem es sich um die Versendung 
beträchtlicher Summen auf große Entfernungen handelt, und je grüfser 
die Umsätze auch im Inl and verkehr werden, desto stärker wird das 
Bedürfnis nach Zahlungsmitteln, die in kleinem Volumen einen hohen 
Wert repräsentieren, und in dieser Beziehung ist. das Gold dem Silber 
weit überlegen. Nur aus dieser Zunahme der Goldnachfrage lä.fst. es 
sich erklären, daß von 1020 an das Gold gegenüber dem Silber er- 
heblich im Werte stieg, während gleichzeitig der Anteil des Goldes 
an der Gesamtproduktion der beiden Metalle eine nicht unwesentlich« 
Steigerung aufwies. Das Wertverhältnis zwischen Silber und Gold 
ging von t : 12,25 in der Periode 1601 bis 1620 auf I : 14 im Durch- 
schnitt der folgenden 20 Jahre, und es hob sich bis auf ! : 15,21 im 
Durchschnitt, der Jahre 1701 bis 1720. Bas war die stärkste ^ er- 
ändemng der Relation seit dem Beginn des Mittelalters, und sie ist 
auch späterhin nur übertroffen worden durch die Silberentwertiuig rni 
letzten Drittel des J 9. Jahrhunderts. 

Die Möglichkeit, dafs dev grofse Silberzuflufs aus der Neuen Vf eit, 
der von 1545 an begonnen hatte, seinen Eiiifhifs auf das Wert Ver- 
hältnis der beiden Metalle erst von etwa 1620 au in vollem Umfange 
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ausiibte, nachdem sich die jährliche Neuproduktion allmählich zu greisen 
Massen aufgestaut hatte, soll bei der Erklärung des ungewöhnlichen 
Rückgangs des Silberwertes nicht ganz von der Hand gewiesen werden. 
Gänzlich abzuleimen sind dagegen die Versuche, den Umschwung in 
der Wertrelation aus den Einflüssen der staatlichen Münzgesetzgebuug 
daraus zu erklären, dafs in der in Frage stehenden Periode die Gold- 
münzen in staatlichen Verordnungen gegenüber den Sil her münzen fort- 
gesetzt höher tarifiert worden seien. Der ursächliche Zusammenhang 
ist vielmehr der umgekehrte. Jeder Kenner der damaligen monetären 
Verhältnisse weifs, dafs in jener Zeit die staatlichen Tarifierungen von 
Gold- und Silberniiinzen nicht nur auf das Wertverhältnis der trage- 
prägten Metalle ohne Einflul's waren, sondern dafs sie nicht einmal 
deu Wert der geprägten Münzen zu fixieren vermochten. Die. Münzen 
waren vielmehr der schwankenden Bewertung des freien Verkehrs 
unterworfen, und die häufigen Änderungen der offiziellen Tarifierungen 
der Münzen wurden dadurch hervorgerufen, dafs die offizielle Bewer- 
tung nicht mehr im Einklang mit der tbatsächlichen Bewertung stand. 
Weit entfernt, die Ursache der veränderten Bewertung der beiden 
Metalle im freien Verkehr zu sein, waren mithin die Veränderungen 
der gesetzlichen Tarifierung damals die Wirkung des veränderten 
Marktwertes der Edelmetalle. 

Während in dem Jahrhundert 1620 bis 1720 die Wirkung der 
Produktionsverhältnisse auf das Wertverhältnis beträchtlich überboten 
wurde durch Verschiebungen in der monetären Nachfrage nach Gold 
und Silber, übte in den folgenden Jahrzehnten die reiche Goldausbeute 
Brasiliens einen sichtbaren Einflufs aus. Die Wertrelation begann eine 
Veränderung zu Ungunsten des Goldes zu zeigen. Während sie in dem 
Jahrzehnt 1701 bis 1 7 1 o durchschnittlich 1: 15,27 gewesen war, stellte 
sie sich 1751 bis 1760 auf t : 14,56. Aufser der ungewöhnlichen Stei- 
gerung der Goldgewinnung mag zu dieser Veränderung der Umstand 
beigetragen haben, dafs der sich immer mehr entwickelnde Verkehr 
mit Indien fortgesetzt grofse Mengen von Silber absorbierte. 

Abgesehen von der Einwirkung auf das Wertverhältnis, die sich 
bald als vorübergehend herausstellte, hatte die grofse Steigerung der 
Gold Produktion die dauernde Folge, dafs in dem Lande, das immer mehr 
die Führung in der wirtschaftlichen Entwicklung übernahm, nämlich 
in England, der vorwiegende Gebrauch des Goldgeldes sich ein bürgerte. 
Schon gegen Ende des 1 7. Jahrhunderts hatte das Gold in der englischen 
Cirkulation gegenüber dem Silber erheblich an Boden gewonnen. Be- 
günstigt worden war diese Entwicklung, wie oben in andern Zu- 
sammenhänge dargelegt wurde, durch dm» schlechten Zustand des 8 über- 
gold es und nach der Silbermiinzreform von Hi 9 5 durch das Verhalten 
der öffentlichen Kassen, welche die Goldmünze, die Guinea, zu einem 
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höheren Werte in Zahlung nahmen. als der Marktrelation zwischen 
Silber und Gold entsprochen hatte. Bis zum Jahre 1717 war aller- 
dings der Privatverkehr nicht an den Kurs der öffentlichen Kassen 
gebunden ; wenn trotzdem die Guinea auch im Privatverkehr zu einem 
im Verhältnis zur Marktrelation der Metalle zu günstigen Kurs in 
Zahlung genommen wurde, so war das nur möglich auf Grund der 
T hat suche, tlai's die vorgeschrittene englische Volkswirtschaft für das 
Goldgeld ein sich immer mehr erweiterndes Verwendungsfeld bot. In 
den Jahren 1717 und 1718 wurde dann formell ein Dopfel Währungs- 
system eingeführt, die Guinea erhielt einen festen, auch für den Privat- 
verkehr verbindlichen Kurs von 2i Schilling, und dieser Kurs entsprach 
einem Wertverhältnis von I : 15,2. Thatsäehlich hatte England damals 
schon einen fast ausschließlichen Goldumlauf, und da die neue gesetz- 
liche Relation für das Gold gegenüber der Marktrelation immer noch 
zu günstig war-, ist auch in der Folgezeit der englischen Zirkulation 
fast ausscliliefslich Gold zugeflossen, Von 1701 bis 1816 wurden für 
mehr als Dü Millionen Ffd. Sterl, Goldmünzen geprägt, an Silbermilnzen 
dagegen nur für 908200 Pfd, Sterl, 1 ) 

Bemerkenswert ist, dafs die englische Doppelwährung nicht die 
Wirkung hatte, den gegenseitigen Marktwert der Edelmetalle in Über- 
einstimmung zu setzen mit der gesetzlichen Relation. Vielmehr ent- 
fernte sich das Wertverhältnis der beiden Metalle auf dem Markte in 
den auf die formelle Einführung der Doppelwährung folgenden Jahr- 
zehnten immer weiter von dem gesetzlichen Wertverhältnis. Der von 
SoEi'BBBß für das Jahrzehnt 1711 bis 1720 berechnete Durchschnitt 
von 1:15,15 kam der gesetzlichen Relation der englischen Doppel- 
währung J : 15,2 sehr nahe; aber späterhin veränderte sich die Markt- 
relation bis auf 1 : 14,56 im Durchschnitt des Jahrzehnts 1751 bis 1760. 
England hatte eben in jener Zeit kein Silber abzugeben; es hatte nur 
einen spärlichen und abgenutzten Sil her umlauf. Infolgedessen vermochte 
es der relativen W ertste iger ung des Silbers nur insoweit entgegen- 
zuwirken, als es einen großen Teil des neuproduzierten Goldes bereit- 
willig aufnahm und dadurch den Einfluß der Steigerung der Gold- 
produktion auf den relativen Goldwert einigennafsen paralysierte. Der 
gewaltige Aufschwung der .englischen Volkswirtschaft während des 
18. Jahrhunderts machte eine starke Vermehrung der Gelddrkulation 
überhaupt und bei der Größe der Umsätze speciell des Goldumlaufs 
dringend wünschenswert. 

Auch auf die monetären Verhältnisse der übrigen Länder scheint 
die vermehrte Goldgewinnung um die Mitte des 18. Jahrhunderts einen 

1) K.vlkiiank R.a. 0. 8 . 64 , 66; Luxus, Handwörterbuch der Staats Wissenschaften. 
IV. S.3G. 
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gewissen Einflufs ausgeübt haben. .Eine Zunahme der Göldcirkulation 
scheint damals fast überall ein getreten zu sein, namentlich in den 
wirtschaftlich am meisten entwickelten Ländern, wie in Frankreich. 

Während jedoch in diesen Ländern der mit dem letzten Drittel 
des 18. Jahrhunderts einsetzende neuerliche Umschwung in den Pro- 
duktionsverhältnissen der Edelmetalle wieder zum fast, ausschließlichen 
Silberumlauf zur iickfii Urte, hat England den einmal gewonnenen Geld- 
umlauf auch gegenüber den Wandlungen in der Produktion und im 
Wertverhältnis der Edelmetalle sich dauernd zu sichern verstanden, 
und zwar durch Maßnahmen, die auf die Einführung der Goldwährung 
hinausliefen, und die bereits in dem Kapitel über die Entstehung der 
Goldwährung genauer dargestellt sind. Die rasche Abnahme der Gold- 
produktion nach der Erschöpfung der brasilianischen Goldfelder führte 
in Verbindung mit der fortgesetzt steigenden Silbergewinnung von 
neuem zu einer Verschiebung des Wertverhält nisses zu Ungutsten des 
Silbers. In der zweiten Hälfte der 90er Jahre kam die Marktrelation 
auf einem Punkte an, welcher die Ausprägung von Silber auf der 
Londoner Münzstätte und das Einschmelzen der englischen Goldmünzen 
als lohnend erscheinen liefs. Da aber die Ersetzung des vorhandenen 
Gold Umlaufs durch einen vorwiegenden Silberuml auf in England der 
Regierung und dem Parlament nicht wünschenswert erschien, wurde 
die Einstellung der bisher formell freien Silberprägung verfügt (1798). 
Bei der Entwicklungsgeschichte der Geldsysteme hat. uns dieser Vor- 
gang interessiert, weil er der erste Schritt zur Ausbildung der Gold- 
währung, zur wirksamen Zusammenfassung von Gold- und Silbermünzen 
in einem System war. An dieser Stelle haben wir seine Bedeutung 
für den thatsäehlichen Umfang der monetären Verwendung der Edel- 
metalle, insbesondere des Silbers zu würdigen. 

Die Sperrung der englischen Münze für das Silber im Jahre 1798 
war die erste „Demonetisation“ des Silbers. Wenn man den Vorgang 
nach seiner rein formalen Seite hin betrachtet, so wurde dem Silber 
ein grofses und wichtiges Verwendungsgebiet verschlossen, und es liegt 
deshalb nahe, von einer künstlichen Beschränkung der Silbernachfrage 
vermittelst der Münzgesetzgebung zu sprechen. Die Münzgesetzgebung 
erscheint hier zum erstenmal als unmittelbar bestimmend, in welchem 
Umfange die beiden Metalle zu Geldzwecken verwendet werden sollen, 
und sie scheint dadurch einen direkten Einfluß auf den gegenseitigen 
Wert der beiden Metalle zu gewinnen. Damit taucht die grofse Streit- 
frage auf. welche später die „Währuiigsfrage“ in grofsem Umfange be- 
herrschen sollte: oh die Münzgesetzgebung die Ursache der Silberent- 
wertung sei, und ob durch die Müuzgesetzgebung der Silberwert, wieder 
hergestellt und befestigt w'erden könne. 

Zur richtigen Beurteilung der Bedeutung, welche der Einstellung 
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der englischen Silberprägung zukommt, sind vor allem folgende Momente 
zu beachten. 

Die Maßnahme, welche in formeller Beziehung eine entschei- 
dende Änderung der englischen Münzverfassung involvierte, war 
in thatsächHcher Beziehung lediglich eine Aufrechterhai tuug des be- 
stellenden Zustandes, Der vorhandene Goldtmilauf wurde, gegenüber 
der Gefahr einer Verdrängung durch das billiger werdende Silber 
sichergestellt, und wie schon bisher, so mufste sich nun auch in Zu- 
kunft, die englische Nachfrage nach Geld aiissclilielslich auf das Gold 
richten. Dieser bestehende Zustand wurde durch die Sperrung der 
Silberprägung gesichert., weil er den Bedürfnissen des Verkehrs ent- 
sprach und weil nach der allgemeinen Ansicht eine Verdrängung des 
Geldumlaufs durch einen Silberumlauf den Interessen des englischen 
Verkehrs entgegen gewesen wäre. Durch dieses Verhältnis wird die 
Annahme, die Nachfrage nach Silber sei durch die Sperrung der eng- 
lischen Silberprägung künstlich beschränkt worden, in das richtige Licht 
gesetzt. Die am Ende des 18, Jahrhunderts durch den Rückgang des 
Silberwertes entstehende Möglichkeit der Silbei verwertung durch Aus- 
prägungen in der Londoner Münzstätte war nur eine durch die auto- 
matische Wirkung des bestehenden Doppel Währungssystems geschaffene 
Absatzmöglichkeit, nicht aber eine auf den wirklichen Bedürfnissen 
des lebendigen Verkehrs beruhende Nachfrage nach silbernen Zahlungs- 
mitteln. Der Gesetzgebungsakt, welcher die Einstellung der Silber- 
prägung verfügte, hat also nicht eine wirklich vorhandene Silbernaoh- 
frage künstlich beschränkt, er war vielmehr lediglich der Ausdruck 
dafür, dals der englische Verkehr für die eindriugenden Silbermengen 
keine Verwendung hatte. Die Gesetzgebung war also nicht die letzte 
Ursache für die dauernde Beschränkung des Silbergebranchs im eng- 
lischen Verkehr und für die daraus sieh ergebenden Wirkungen auf 
das Wertyerhältnis von Silber und Gold; die Gesetzgebung war viel- 
mehr nur das Instrument, durch welches sich die Bedürfnisse des 
Verkehrs, die sich früher unmittelbar in der wechselnden Bewertung 
voji Gold- und Silbermiinzen äuJsern konnten, .Geltung verschafften. 
Die Sperrung der Silberprägung hat nicht die Nachfrage nach Silber 
zu Geldz wecken beschränkt, vielmehr wurde, weil die Bedürfnisse des 
englischen Geldverkehrs sich nicht auf das Silber, sondern auf das Gold 
richteten, die Einstellung der Silberprägung verfügt. 

Die entscheidende Bedeutung des ganzen Vorgangs liegt darin, 
dafs zum erstenmal ein grofes Land und zwar das Land, welches in 
der wirtschaftlichen Entwicklung die erste Stellung einnahm, sich 
weigerte, das Silber in beliebigen Mengen, wie sie die jeweilige Pro- 
duktion lieferte, in seinen Geldumlauf aufzunehmen; dafs vielmehr eine 
den gegebenen Unterschieden zwischen Gold und Silber entsprechende 
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verschiedene Behandlung der beiden Metalle eintrat, indem das Silber 
auf die Sphäre der kleinen Zahlungen, für die das Gold zu wertvoll 
ist, beschränkt wurde, während die Sphäre der grfifseren Zahlungen, 
für die das Silber als zu schwer und unbequem erschien, ausschließlich 
dem Golde Vorbehalten wurde. Diese Beschränkung des Silbergeldes 
auf einen bestimmten Kreis war gleichzeitig der erste und wichtigste 
Schritt zur Herstellung eines einheitlichen aus Gold- und Silbermünzen 
bestehenden Geldsystems, So fand in der Goldwährung gleichzeitig 
die bisher noch niemals vollkommen gelungene Zusammenfassung von 
Gold- und Silbermünzen, wie auch die den Bedürfnissen eines ent- 
wickelten Verkehrs entsprechende Begrenzung des Sil herum 3 aufs eine 
zweckentsprechende Verwirklichung. 

§ 2. Die Entwicklung bis zu den kalifornischen Goldfunden. 

Aufserhalb Englands war im 1 S. Jahrhundert und in den ersten 
Jahrzehnten des 10. Jahrhunderts das Bedürfnis nach einem vor- 
wiegenden Geldumlauf noch nicht vorhanden. Die kleineren wirt- 
schaftlichen Verhältnisse boten für das Silber noch ein breites Ver- 
wendungsfeld; und wenn auch das um die Mitte des 18. Jahrhunderts 
in gröl seren Mengen eindringende Gold keineswegs ungern vom Ver- 
kehr ausgenommen wurde, so hat doch, als die Abnahme der Gold- 
produktion eintrat, während die Silberproduktion zu steigen fortfuhr, 
der Verkehr ohne merklichen Widerstand auf das Gold verzichtet. 
Der gemeinschaftliche Zug der Entwicklung des Geldwesens auf dem 
europäischen Kontinent in den letzten Jahren des J 8. und in der ersten 
Hälfte des 19. Jahrhunderts ist die Thatsache, dafs das Silbergeld zur 
fast ausschließlichen Herrschaft kam, so .verschieden auch die formelle 
Geld Verfassung in den einzelnen Ländern war. 

In Deutschland war in der zweiten Hälfte des IS. Jahrhunderts 
aus dem Chaos des Sortengeldes heraus die. Parallel Währung hervor- 
gegangen und zur Anerkennung gelangt. Ln dem Miinzedikt Friedrichs 
des Größten vom 14. Juli 1750, das für die spätere Entwicklung des 
deutschen Münzwesens grundlegend geworden ist — es führte den Thaler 
mit einem Feingehalt von Vu Köln, Mark Silber ein, aus dem unsere 
heutige Reichsmark hervorgegangen ist , in diesem Münzedikt wurde 
zwar der Wert der neuen preufsischen Goldmünze, des Friedrichsdors, 
auf 5 Thaler in Silber festgesetzt und die genaue Beobachtung der 
„Proportion zwischen Gold und Silber“ befohlen (Ziffer 11 des Edikts), 
Aber dasselbe Edikt enthielt bereits die Bestimmung (Ziffer 5), daß 
alle Verschreibungen auf Goldmünzen in Fried richsdor, alle Verschrei- 
bungen auf Silbermünzen in Silbercourantgeld konvertiert und dem- 
entsprechend bezahlt werden sollten. Gold- und Silbermünzen konnten 
sich mithin als Zahlungsmittel gegenseitig nicht vertreten, und damit 
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war die Festsetzung einer festen Relation zwischen Gold- und Silber- 
münzen ihrer wesentlichsten Bedeutung entkleidet. Schon auf Grund 
des Edikts von 1750 charakterisiert sich mithin die preußische Miinz- 
verfaasong nicht als eine Doppelwährung, sondern als eine formell 
freilich nicht ganz konsequent durchgeführte Parallelwährung. per 
Verkehr beobachtete das Verhältnis I Friedrichsdor — 5 Silbenhaler 
von allein Anfang an nicht. Die Relation war für das Gold zu un- 
günstig, und die Friedrichsdore erhielten sofort ein Agio gegenüber ihrem 
gesetzlichen Werte in Silbergeld. In der Folgezeit wurde das feste 
Verhältnis zwischen Gold- und Silbergeld auch formell preisgegeben; 
in einem Eeskript vom 30. Juli 1764 wurde ein „Agio“ zwischen dem 
Friedrichsdor und dem Sil bercourantgeld bis zur Höhe von 5 Prozent 
verstattet und die Aufnahme des jeweiligen Kurses des Friedrichsdor» 
in den Kurszettel erlaubt. Schliefslißh bestimmte eiu Patent, vom 
2. Februar 1787. dafs die Goldmünzen kein durch Gesetz bestimmtes 
Verhältnis zum Silbercourant haben sollten, sondern „die Bestimmung 
des Agios“ sollte „lediglich der Konkurrenz überlassen bleiben“. 

In Österreich ging die Entwicklung nach derselben Richtung; 
durch ein Edikt vom 21, Februar 178G hob Kaiser Joseph „alle wegen 
Belegung der Geldsorten mit. einem Agio ehemals erlassenen Verbote 
und Strafgesetze auf“. Auch in den übrigen deutschen Territorien 
verzichtete man darauf, ein festes Wertverhältnis zwischen Gold- und 
Silberm ütizen durchzusetzen. So tarifierte ein im Jahre 1765 zwischen 
den wichtigsten süddeutschen Staaten vereinbarter Münzvertrag den 
l )ukaten auf 4 Gulden 1 0 Kreuzer des *2Ü Guldenfufses, gestattete aber 
den vertragenden Staaten, „das Aufgeld deren 10 Kreuzer entweder in 
tntum oder in tantum abzubrechen“. 

Innerhalb dieser formellen Parallelwährung hatte jedoch das Silber 
von Anfang an entschieden das Übergewicht. Das Silbergeld nahm 
im Umlauf eineu viel grfU'seren Raum ein als das Gold. Es erschien 
ferner in der allgemeinen Auffassung als das eigentliche Laudesgeld, 
während die Goldmünzen immer mehr als blofse Handel »münzen ange- 
sehen wurden. 1 )as kommt deutlich darin zum Ausdruck, dafs nur das 
Silber geld als unveränderlicher Wertmafsstab angesehen wurde, während 
das Goldgehl einen schwankenden Kurs, ein veränderliches Aufgeld gegen- 
über seinem gesetzlichen Horm al werfe, erhielt. Wie bereite erwähnt, 
wurde im Jahre 1764 die Aufnahme des Friedrichsdors in den Kurszettel 
gestattet, und der süddeutsche Münz verein von 1765 bestimmte, dafs 
Veränderungen in der offiziellen Taritiernng von Gold- und Silbermünzen 
„niemahlen in der Erhöhung des Silbers (als bey dem der 20 -Guldeutulk 
olmabänderlich beyzubehalfen ist), sondern. alleinig in der Erniedrigung 
des Goldes gesucht, werden sollen“. Dieser Auffassung entsprach es, dafe 
man unter Zahlung» vertrügen, die auf Geld ohne nähere Zusatzbe, 
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Stimmungen lauteten, Zahlungsverpflichtungen, auf Silbergeld verstand, 
ln Preußen bestimmte das Gesetz vom 29. März 1 7t> i . das nach den 
Wirren des Siebenjährigen Krieges wieder eine geordnete Geld Ver- 
fassung herstellte, daß Verschreibungen auf „Courant“ oder auf Geld 
schlecht hin in Silbercourant zu zahlen seien, in Friedriehsdoren nur 
dann, wenn ausdrücklich Gold oder Friedrichsdor bedungen. 

Tu England hatte sich ein Jahrhundert früher das System der 
Parallel Währung mit einem schwankenden Kurse der Goldmünzen als 
unhaltbar gezeigt; es war geradezu unerträglich geworden, nachdem 
der Geldumlauf den größeren Teil der Cirkulation ausmachte, und des- 
halb war im Jahre E 7 3 S ausdrücklich durch ein Gesetz jede weitere 
Veränderung des Kurses der Guinea untersagt worden. In Deutsch- 
land dagegen lagen die Verhältnisse anders. Bei dem geringeren Volks- 
wohlstände und den kleineren Umsätzen genügte das Silber noch in der 
ersten Hälfte des 19. Jahrhunderts den Ansprüchen des Verkehrs in 
durchaus befriedigender Weise, und das Fehlen eines stärkeren Gold* 
Umlaufs würde nicht als lästig empfunden. Da aber das Goldgeld nur 
in beschränkten Mengen vorhanden war und im Verkehr eine nur 
nebensächliche Rolle spielte, erschienen auch die Kursschwankungen 
des Goldgeldes als erträglich, zumal da der deutsche Verkehr bei 
der herrschenden Münzzersplitterung daran gewöhnt war, mit Kurs- 
Veränderungen zahlreicher umlaufender Müüzsorten zu rechnen. 

Freilich hat der schwankende Kurs der Goldmünzen in der Folge- 
zeit dazu beigetragen, dafs der goldne Teil der deutschen Parallel - 
Währung immer mehr verkrüppelte. Da Münzen, von denen Niemand 
weiß, wieviel sie am nächsten Tage gelten, nicht gern in Zahlung 
genommen werden, konnte das Goldgeld sich in Deutschland nicht edn- 
bürgern. Die zur Ausprägung gelangten deutschen Goldmünzen wurden 
daher, wie später die Ergebnisse der Einziehung bei der deutschen 
Münzreform zeigten, in sehr viel stärkerem Umfänge eingeschmolzen 
und exportiert, als die SUbemmnzen, Auch der Rückgang der Gold- 
Produktion hat wesentlich dazu beigetragen, daß der deutsche Geld- 
umlauf in seiner Entwicklung zurückblieb. Das Goldwährungsland 
England zog einen erheblichen Teil des neuen Goldes an sich , und 
Deutschland sali sich, ebenso wie die meisten andern Kontinentalstaate 1 1 , 
zur Ergänzung seines Geldumlaufs immer mehr auf das Silber angewiesen. 

So glitt das deutsche Geldwesen unnftjrklicb von der Parallel- 
währung zur reinen Silber Währung hinüber. 

In Preußen wurde im Jahre 1830 dem Silbergelde die Fähigkeit 
beigelegt, bei Zahlungen an die öffentlichen Kassen, die in Gold fest- 
gelegt waren, den Friedrichsdor nach dem festen Satze von 5 3 /:> Th ul er 
zu vertreten. Im folgenden Jahre erhielt der Friedrichsdor zum gleichen 
Satze Kassenkurs für das Silbergeld. Gleichzeitig ging der preußische 
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Staatshaushalt völlig zur Silberrechnung über. Alle Forderungen und 
Leistungen, die bis dabin auf Gold gestellt waren, wurden zum Satze 
von 5% Thaler pro Friedrichsdor in Silbergeld ungerechnet. 

Der süddeutsche Münz verein 1837, der südlich vom Main endlich 
geordnete Geldverhältnisse sclmf, that der Goldmünzen überhaupt mit 
keinem Worte Erwähnung; ebenso verhielt sich der Dresdener Müuz- 
vertrag von 1838, der sämtliche Zollvereinsstaaten umfaßte. Deutlicher 
als durch dieses stillschweigende Ignorieren konnten die Goldmünzen 
nicht als außerhalb der eigentlichen Geld Verfassung stehend be- 
zeichnet werden. 

Ihren formellen Abschluß; fand die Entwicklung zur Silberwährung 
in dem Wiener Münz vertrage von 1857. ln den Verhandlungen, welche 
diesem Vertrage vorausgingen, wurde für Deutschland zum erstenmal 
die Währungsfrage aufgerollt. Als im November 1854 in Wien die 
im preußisch- österreichischen Handelsverträge von 1853 verabredete 
Münzkonferenz zusammen trat, hatten die Verhältnisse der Edelmetall- 
prodnktion durch die Entdeckung der kalifornischen und australischen 
Goldfelder bereits eine völlige Umwandlung erfahren. Österreich stellte 
den Antrag, das neu zu schaffende deutsche Geldwesen auf der Basis 
der Goldwährung zu begründen, um dadurch den Anschlufs Deutsch- 
lands an den Weltverkehr, in dem das Gold vorherrsche , zu ermög- 
lichen. Aber die Vertreter der deutschen Staaten leimten es ab, auf 
dieser Grundlage zu verhandeln ; sie begründeten ihr Verhalten folgender- 
maßen: es habe große Bedenken, alle auf bestimmte Quantitäten Silber 
lautenden Zahlungsverbindlichkeiten nach einem mehr oder minder will- 
kürlichen Verhältnis in solche umzuwandeln, welche in Gold erfüllt 
werden könnten, und das besonders in einer Zeit, in welcher noch eine 
weitere Entwertung des Goldes in Aussicht stehe oder wenigstens allgemein 
befürchtet werde, in welcher aber jedenfalls der Goldwert noch manche 
Schwankung und Krisis werde durch machen müssen, ehe er einen auch 
nur annähernden Grad von Festigkeit und Dauer erlangen werde. 

Die Meinungsverschiedenheit zwischen Österreich und den deutschen 
Staaten schien unüberbrückbar, und infolgedessen wurden die Verhand- 
lungen bis zum Jahre 1858 unterbrochen. Österreich entsclilofs sich 
in der Zwischenzeit, auf die Goldwährung zu verzichten, und so kam 
am 24. Januar 1857 der Wiener Münzvertrag auf Grund der reinen 
Silberwährung zu Staude, in förmlich demonstrativer Weise prokla- 
mierte der Vertrag das „Festhalten an der reinen Silberwähr ung“. Die 
Prägung aller bisherigen Goldmünzen wurde untersagt, und an ihrer 
Stelle wurden zwei „Vereins -Handels- Goldmünzen“ eingeführt, die 
„Krone“ und die „halbe Krone“ im Feingehalt von lü bzw. 5 g. Um 
jedoch die Silberwährung gegenüber dieser Goldmünze völlig intakt zu 
halten , wurde vorgeschrieben, daß der Wert der Krone in Landes- 
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silher Währung nicht fixiert werden dürfe, sondern dem freien Öpie! 
von Angebot und Nachfrage überlassen bleiben müsse. Auch sollte 
diesen Münzen kein dauernder und fester Kassenkurs beigelegt werden 
dürfen; solche Tarifierungen sollten höchstens für 6 Monate Gültigkeit 
haben und dann auf Grund des durchschnittlichen Börsenkurses er- 
neuei't werden. Den alten Landesgold münzen, deren weitere Prägung 
untersagt wurde, gestand man allerdings auch fernerhin noch einen 
festen Kassenkurs zu; aber die Regierungen sollten darauf Bedacht 
nehmen, diese Münzen allmählich zu beseitigen. 

Auch die anfserhalb des Zollvereins stehenden deutschen Staaten 
hatten Silberwährung mit der einzigen Ausnahme der freien Stadt 
Bremen, in welcher eine Goldwährung bestand. 

Die Sitte der Geldzahlung in bestimmten Fällen und Geschäfts- 
zweigen hat sich in den einzelnen deutschen Gebieten in verschiedener 
Stärke erhalten, am meisten in Hannover und Braunschweig; in diesen 
Staaten haben auch weitaus die stärksten Goldprägungen stattgefunden. 
Aber auch liier war das Silber das vorherrschende Zahlungsmittel und 
das eigen tliclie Landesgeld. 

Im ganzen sind in den Staaten des heutigen Deutschen Reichs, 
soweit Nach Weisungen vorliegen, in dem Zeiträume 17li4 bis i ST 1 aus- 
geprägt. worden (nach Abzug der Wiedereinziehungen) 

Goldmünzen 530,0 Mill. Mark 

Silbercouraiitmünzen 1714,7 „ „ 

Silberscheidemiinzen 83,6 „ „ 

Davon befanden sich zur Zell des Beginns der Münzrefonn noch 
im Umlauf: 

Goldmünzen 05 Mill. Mark 

Silbercourantmünzen 1 456 „ 

Sil b er scheideigunzen 70 „ „ 

Während mithin die Ausprägung von Silberratinzen nur etwa 
dreimal so stark war, als die Ausprägung von Goldmünzen, vermochten 
sich die letzteren auf Grund der geschilderten Verhältnisse so wenig 
im Verkehr zu halten, dafs der thatsäcli liehe Geldumlauf Deutschlands 
im Jahre 1871 nur den 16. Teil des Silberumlaufs ausmachte. — 

Während in Deutschland die Entwicklung der Parallel Währung 
zu einem fast ausschließlichen Süberumlauf und schließlich zur gesetz- 
lichen Proklamiernng der Silberwährung führte, kam Frankreich 
innerhalb eines Doppelwährungssystems zu einer vorwiegenden Silber- 
cirkulation, bis die kalifornischen Goldfunde einen Umschwung herhei- 
fülirten. 

In Frankreich l>eharrte man während des 17. und 18. Jahrhunderts 
bei den Versuchen, den gegenseitigen Wert der Gold- und Silbermünzen 
durch gesetzliche Tarifierungen zu fixieren. Diese Tarifierungen wurden 




häufig geändert.; denn da sieh die Edelmetalle den Verordnungen nicht 
fügten, nniftten sich die Verordnungen nach den Schwankungen der 
Marktrelation von Gold und Silber richten, wenn anders man nicht 
auf die Münzen des einen oder andern Metalls gänzlich verzichten wollte. 

Was den thatsächlichen Zustand des französischen Geldumlaufs 
an langt t so erscheint es sicher, daß die starke brasilianische Gold- 
produktion das Goldgeld beträchtlich vermehrt hat. in den letzten 
Jahrzehnten des IS. Jahrhunderts ist dann, entsprechend der Abnahme 
der Goldgewinnung und der Steigerung der Si! Istproduktion, ein Um- 
schwung eingetreten. Die Verschiebung der Marktrelation zu Gunsten 
des Goldes führte zur Emschmelznug und zum Export der nunmehr 
in der gesetzlichen Relation unterwerteten Goldmünzen, und dieser Vor- 
gang gab den Anlafs zu einer neuen Tarifierung, die in der Folgezeit 
von der gröfsten Bedeutung geworden ist. Auf Veranlassung des 
Ministers Calonnv. erschien unterm 30. Oktober 1785 eine „Declaration 
du Roi [lortant fixation de la Valeur de l’or relativement i\ Fargent etc.“, 
in welcher eine Verringerung des Feingehaltes der Goldmünzen bei 
gleichbleibendem Nennwerte vorgeschrieben wurde; das der neuen Be- 
messung des Feingehaltes zu Grunde gelegte Wertverhältnis von Silber 
und Gold war t : 15,5. Diese Tarifierung ist später von der Gesetz- 
gebung der Republik beibehalten worden, als diese im Jahre 1803, 
durch das Gesetz vom 7. Glenn mal des Jahres XI (28. März 1 803), das 
französische Geldwesen auf Grund der Frankenrechnung neu ordnete. 

Es verdient hervorgehoben zu werden, dafs in dem französischen 
Münzgesetz von 1803 der Grundsatz der Doppelwährung mit einer 
dauernd festen Tarifierung beider Metalle keineswegs präcis ausge- 
sprochen ist. Das Gesetz begründete die französische Münzverfassung 
vielmehr der Form nach auf das Silber, indem es erklärte: „Fünf Gramm 
Silber von n /m Feinheit bilden die Münzeinheit“. Das Gold kam nur 
subsidiär hinzu in der Form, dafs das Gesetz verschrieb : „Es werden 
Goldstücke von 20 und 40 Frs, geprägt“. Der ursprüngliche Entwurf 
enthielt sogar den ausdrücklichen Vorbehalt, dafs die Goldstücke (nicht 
aber die Silberstücke) eventuell in ihrem Feingehalte sollten geändert 
werden können. Eine solche Änderung ist jedoch niemals erfolgt, und 
da- den Goldmünzen und Sil her münzen in gleicher Weise der Charakter 
als gesetzliches Zahlungsmittel zukam und sie sich bei den Zahlungs- 
leistungen gegenseitig zu ihrem Nennwerte vertreten konnten, da ferner 
beide Metalle gegen eine mäfsige Münzgebiihr frei ausprägbar waren, 
ist das französische Münzsystem des Jahres I SO 3 als eine Doppelwährung 
zu bezeichnen. 

Das Wertverhältnis von t : 15.5 war, als es von L'ai.onne einge- 
führt wurde, für das Gold erheblich zu günstig gegriffen. Die Ent- 
wertung des Silbers jedoch, welche im letzten Viertel des 1$. Jahrhunderts 
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begann und in England zur Einstellung der freien Silberprägung führte, 
brachte am Anfang des 19. Jahrhunderts, zur Zeit als das Miinzgesetz 
von JSU3 erlassen wurde, das Markt Verhältnis in annähernde Überein- 
Stimmung mit der gesetzlichen Relation der französischen Doppel Währung. 

Der Rückgang des relativen Silberwertes setzte sich jedoch in der 
ersten Hälfte des 19. Jahrhunderts fort.. Die weitere Abnahme der 
Gold Produktion, welche sich bis in die ‘io er Jahre hinein erstreckte, 
wirkte zusammen mit der erfahrungsgemäß in kriegerischen Zeiten 
steigenden Goldnachfrage. Vom zweiten Jahrzehnt des 19, Jahrhunderts 
an zeigte allerdings der Anteil des Goldes an der Produktion beider 
Edelmetalle eine Zunahme, und auch das Wertverhältms zeigte eine 
vorübergehende Veränderung zu Gunsten des Silbers. Der Geldbedarf 
Englands, das am Ende des IS. Jahrhunderts in die Papiergeld Wirt- 
schaft geraten war und nunmehr durch umfangreiche Geldbeschaffungen 
die Wiederaufnahme der Barzahlungen vorbereitete, führte jedoch bald 
zu einer neuen Steigerung des relativen Goldwertes, Dazu kam als 
ein immer wichtigeres Moment die grofsartige Entwicklung des inter- 
nationalen Verkehrs, innerhalb dessen der englische Goldsovereign in 
großem Umfange an die Stelle des spanischen Silberpiasters trat. 

Diese Ursache bewirkte, daß trotz der nachhaltigen Steigerung 
der Goldgewinnung von den 20 er Jahren an das Wertverhältnis auf 
dem Markte für das fl old dauernd günstiger war. als die gesetzliche 
Relation in Frankreich. Namentlich in den 40 .er Jahren zeigte sich 
eine ausgesprochene Tendenz zur weiteren Verringerung des Silber- 
wertes. Der Londoner Silberpreis sank im Jahre IS4S bis auf äs ‘/i ll t 
entsprechend einem Wertverhältnis von I : 10,12. Auch auf der Pariser 
Börse ging der Goldpreis fortgesetzt in die Höhe. Gold und Silber 
werden dort in Promillen „prime“ und „perle“ auf den Münzpreis be- 
rechnet. Der Aufschlag für Gold überstieg bereits im Jahre 1847 zeit- 
weise die Höhe von 20 Promille. Aus dem durchschnittlichen Gohi- 
und Silberpreise des Jahres 1848 ergiebt sich ein Wertverhältnis von 
1 : 15.93. Zeitweise stieg in jenem Jahre infolge der politischen Wirren 
der Aufschlag für Gold auf 05 Promille, während der höchste Auf- 
schlag für Silber nur 3 Promille betrug; das sich daraus ergebende 
Wertverhältnis ist 1 : 10,00. 

Die Folge war, daß die grofse Vermehrung, welche die französische 
Zirkulation in jener Periode erfuhr* ausschließlich auf das Silber entfiel, 
während der Geldumlauf durch Einschmelzuug und Export immer mehr 
zusammenschrumpfte. Von 1830 bis 1847 (für die frühere Zeit existieren 
keine Zahlen) weist die französische Handelsstatistik eine überwiegende 
Ausfuhr von Gold auf. ln 13 von den 18 Jahren war eine Mehraus- 
fuhr zu verzeichnen. Insgesamt betrug der Ausfuhrüberschuß 70 Mill. Frs. 
Dazu kommen die Beträge, die heimlich oder unter falscher Deklaration 
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ausgeführt worden sind, und der ganze industrielle Göldverbrauch in 
Frankreich selbst. In der gleichen Zeit fand ein ununterbrochener 
Zu Hufs von Silber statt, der sieh (nach Abzug der gleichzeitigen Aus- 
fuhr) auf 1692 Mill. Frs. stellte. 

Die Silberprägungen auf den französischen Münzstätten beliefen 
sich von J82U bis 1850 auf 15 180.5 Mill. Frs., die gleichzeitigen Gold- 
Prägungen dagegen nur auf 481:5.-1 Milt. Frs.; von 1842 bis 1817 wurden 
nur für 17.3 Mill. Fi - ?. Goldmünzen geschlagen, bei einer gleichzeitigen 
Silberprägung von 427,8 Mill. Frs. Die Zahlen der Goldausl'uhr zeigen 
dafs die gleichzeitigen Einsehmelzungen von Goldmünzen die Aus- 
prägungen beträchtlich überwogen haben. Das Goldgeld, das in Uirku- 
lation blieb, erhielt ein Agio. Die goldnen ZwanzigtVankenstiicke no- 
tierten an der Pariser Börse ein Aufgeld, dessen Höehstbetrag in nor- 
malen Zeiten zwischen etwa 10 und 20 Promille schwankte, und das 
in der Verwirrung des Jahres 18 18 sogar bis auf 120 Pj'omille stieg. 1 ) 

Gegenüber den Schwankungen der Marktrektion von Gold und 
Silber gelang es mithin der französischen Doppelwährung weder die 
Goldmünzen einwandfrei in das Geldsystem einznfiigen. noch die beiden 
Metalle gleichberechtigt im Umlaufe zu erhalten. Gegen die Mitte des 
19. Jahrhunderts bestand die französische Cirkulation aus einem durch- 
aus Liber wiegenden Silberumlaufe und einem geringen Vorräte von Gold- 
münzen mit schwankendem Aufgelds. Auch hier ist also das Silber in 
der ersten Hälfte des lll. Jahrhunderts wieder zur nahezu ausschliefs- 
liehen Herrschaft gelangt. 

Ähnlich wie in Frankreich entwickelten sieb die Verhältnisse in den- 
jenigen Ländern, welche das französische Franken System adoptierten, in 
Belgien, der Schweiz und in Italien; nur dafs in diesen Ländern 
die Silberwähning ausdrücklich anerkannt wurde. So nahm das belgische 
Münzgesetz vom 5, -Juni 1832 den Silberfranken als Münzeinheit an, 
ohne die Prägung von Göldfrankea anzuordnen oder zuzulassen, 

Die Vorherrschaft des Silbers auf dem europäischen Kontinent 
während der ersten Hälfte des 19. Jahrhunderts und der feste Glaube 
an die Dauer dieses Zustandes wird am besten charakterisiert durch 
eine in Apolitische Maßregel, zu welcher die Niederlande sich im 
Jahre 1847, am Vorabend der gewaltigen Umwälzung der Edelmetall- 
und V äh ruii gsverh äl tu i sse, entschlossen. 

Von ollen mitteleuropäischen Staaten hatten in der ersten Hälfte 
des 19. Jahrhunderts die Niederlande allein einen ansehnlichen Geld- 
umlauf. Durch ein Gesetz vom 28. September 1816 hatten sie eine 
Doppelwährung angenommen, der eine Relation von I : 15,873 zu Grunde 
lag. In dieser Relation war das Gold im Verhältnis zur Markt relatinii 
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zu hoch bewertet,. Die Folge davon war, dafs in Holland ausschließlich 
Gold und überhaupt kein Silbergeld, geprägt wurde. Wenn trotzdem die 
Einziehungen gelegentlich der holländischen M anzrefonn um die Mitte des 
Ul. Jahrhunderts etwa 91 Mill. FL in Silber und nur 50 Mill- Fl. in Gold 
ergaben, so kam das daher, dafs die alten Silbermünzen zu stark abgenutzt 
waren, als dals sie die Ein Schmelzung und den Export gelohnt hätten, 
während umgekehrt von dem Goldgelde, das ausschiefslich den Verkehr 
mit dem Auslande vermittelte, stets erhebliche Beträge wieder abflossen. 
Von isig bis 1847 waren 172 Mill. Fl. in Gold ausgemünzt worden, von 
denen, wie oben erwähnt. I s jt nur noch 50 Mill. Fl, vorhanden waren. 
Trotz der starken Goldprägungen galt in der öffentlichen Meinung das 
Silber nach wie vor als das eigentliche Geld, das den Sitten und Ge- 
bräuchen des Landes am meisten entspreche. Die Erkenntnis, dals 
bei dem bestehenden Wertverhältnis die Zulassung des Goldes eine nach- 
haltige Verbesserung des: Silberumlaufs unmöglich mache, hat schließlich 
eine gegen das Gold gerichtete Münzgesetzjgebung hervorgerufen. 

Nach langwierigen Verhandlungen kam am 20. November 1847 ein 
Münzgesetz zu stände, das an Stelle der formell bestehenden Doppel- 
währung* eine reine Silber Währung einführte. In der Durchführung 
dieses Gesetzes wurde im Jahre 1850 das umlaufende Gnldgeid ein ge- 
zogen und unter erheblichen Kosten durch einen Silberumlauf ersetzt. 

Deutlicher als durch diese holländische Hünzreform konnte die 
allgemeine Auffassung, dal's für absehbare Zeit das Silber das Geld- 
metall des europäischen Kontinents sein werde, nicht zum Ausdruck 
gebracht werden. 

Im Gegensatz zu der geschilderten Ent wicklung in den europä- 
ischen Staaten vollzogen sich die Dinge in den Vereinigten Staaten 
von Amerika. 

Die amerikanische Geld Verfassung beruhte ursprünglich auf dem 
Gesetz vom 2. April 1792. Dieses Gesetz bestimmte, dafs der Verhältnis 
mäßige Wert von Gold und Silber in allen Münzen der Vereinigten 
Staaten 15:1 sein sollte, dafs die Gold- und Silbermünzen gesetzliches 
Zahlungsmittel bei jeder Art von Zahlung seiu sollten und dafs die 
Münzanstalten für Jedermann unentgeltlich Gold- und Silbermünzen 
ausprägen sollten. In diesen Bestimmungen war die Doppelwährung 
formell in vollendeterer Weise proklamiert, als vorher in England und 
später in Frankreich. 

Das Wertverhältnis von 15:1 entsprach bei seiner Einführung 
ungefähr der Relation auf dem Weltmärkte. Aber der Rückgang des 
relativen Silberwertes, der in England die Veranlassung zur Begründung 
der Goldwährung gab, während er in Frankreich zu einem über- 
wiegenden Silberumlauf führte, erzeugte bald eine Differenz zwischen 
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der Marktrelation und dem Wert Verhältnis des amerikanischen Mitnz- 
gesetzes. infolgedessen gewann auch in den Vereinigten Staaten der 
Silber Umlauf die ausseh] iefsliche HwrscliafL I de wenigen Goldmünzen, 
welche sich in der amerikanischen (Jirkulation hielten, bekamen ein 
Aufgeld, das in den 20 er Jahren des 10. Jahrhunderts bis auföProz. 
stieg. Der gröiste 'feil des amerikanischen Geldumlaufs bestand aus 
fremden Silbermimzen, namentlich aus spanischen Piastern, die zu ebnem 
gesetzlieh festgestellten Kurs cirknlierten. 

Bei der frühzeitigen Entwicklung der amerikanischen Volkswirt- 
schaft und bei den lebhaften Verkehrsbeziehungen zu England wurde 
der Geldumlauf nur ungern vermißt. Dm die Schaffung und Erhalt ung 
eines Goldumlaufs zu ermöglichen, wurde durch ein Gesetz vom 2S. Juni 
1834 der Feingehalt des Golddollars so weit verringert, dal's das Wert- 
Verhältnis der amerikanischen Doppelwährung sich auf l : IG stellte. 

Damit, war die gesetzliche Relation wieder in leidliche Überein- 
stimmung mit dem W ert Verhältnis auf dem Markte gebracht, und während 
einiger Jahre hielten sich Gold- und Silberprägungen ungefähr die 
Wage. Vom Beginn der 40 er Jahre an begannen jedoch die Gold- 
prägungen das Übergewicht zu gewinnen, und der von 1848 an em- 
tretende Rückgang des Goldwertes bewirkte, dafs sieb einheimische 
Silbernlünzen bald nur noch mit Agio im \ erkehr hielten und dal’s 
neben ihnen zahlreiche ausländische Silbermünzen, die mit schwanken- 
dem Kurswerte umliefen, den Dienst von Scheidemünzen versahen. 

So hatte sich schließlich um die Mitte des 10. Jahrhunderts überall 
ein stark überwiegender Umlauf des einen oder des andern der beiden 
Edelmetalle herausgebildet, und zwar ebenso sehr in den Ländern mit 
gesetzlicher Doppelwährung, wie in den Ländern, deren Gesetzgebung 
die einfache Währung — sei es die Goldwährung oder Silberwährung 
— sanktioniert batte. 

Bei dieser Verteilung der beiden Metalle benschte das Silbergeld 
unbedingt vor auf dem europäischen Kontinent und in dem gröfsten 
'Feile der au fsereu ropäisch eil Welt, namentlich in den greisen Staaten 
Asiens, in Vorder- und Bin termdien, in China und Japan. Neben Eng- 
land batten nur einige kleinere Staaten, wie Portugal, ferner die \ei- 
einigten Staaten von Nordamerika und englische Kolonien, wie Canada und 
Australien, einen überwiegenden, aber an sich unbedeutenden Gold umlauf. 

Diese ungleiche Teilung der Welt in Gold- und Silberländer schien 
durch den Stand der Edelmetallproduktion für längere Zeit, festgelegt 
zu sein. Die geringfügige Vermehrung des Welfgold bestand es durch 
die damalige Goldproduktion liefs - von einem Übergang zur Gold- 
währung gar nicht zu reden - einen ausgiebigeren Gebrauch des Goldes 
zu Geldzwecken selbst dort unmöglich erscheinen, wo die Doppel wäh- 
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rui]£ Gold und Silber forme] I auf gleichem Fofe behandelte, So sehr 
«iiiclb gerade in den 30er und 40er Jahren des 19. Jahrhunderts der 
aus der steigenden t erwendung der Dampf kraft h ervorgegange ti e Auf- 
schwung aller wirtschaftlichen Verhältnisse eine stärkere Verwendung 
von Goldgeld für die Länder des europäischen Kontinents als wünschens- 
wert erscheinen liefs: praktische Folgen für die internationalen Wäh- 
rungsverhältnisse und für die Münzpolitik der einzelnen Staaten konnten 
sich daraus nicht, ergeben, solange nicht genug Gold vorhanden war, 
um den Platz des Silbers int Geldumlauf auszufiillen. 

’S 3- Di« kalifornischen und australischen Go Id fände und ihre Wirkung 

auf den Edelmetallmarkt. 

( m die Mitte des 19. Jahrhunderts bewirkte ein Zusammentreffen 
verschiedener Ereignisse eine vollständige Umwälzung sowohl in den Pro- 
duktion«- als auch in den .V a elifra geverli ;i 1 1 1 1 i sse n der beiden Edelmetalle, 

Die enorme Zunahme der Goldgewinnung infolge der Entdeckung 
der Goldfelder in Kalifornien und Australien ist bereits dargestellt 
worden. In den zwei Jahrzehnten von 1859 Ins 187(1 wurde Gold 
produziert im Gewicht von nahezu l Millionen kg und im Werte von 
last 11 Milliarden Mark. Diese \ erinebrung des Weltgoldvorrates war 
gröiser als der heutige Goldimilauf in Deutschland. Frankreich und 
England zusammen genommen, der insgesamt nur etwa 9 Milliarden 
Mark erreicht. Der Kultur weit war auf einen Schlag das Material 
fiir eine erhebliche Ausdehnung des Gebrauchs von Goldgeld zur Ver- 
fügung gestellt, und das in einer Zeit, in der ein glänzender Aufschwung 
der Procluktions- und Transporttechnik überall auf wirtschaftlichem 
Gebiete die Verhältnisse ins Riesenhafte wachsen liefs, in der durch die 
\ ergröfserung der Umsätze und die Steigerung des Verkehrs ein wert- 
volleres und deshalb bequemeres Zahlungsmittel als das Silber immer 
mehr als dringendes Bedürfnis erschien, 

Gleichzeitig mit dem enormen Ncnangebot von Gold trat eine be- 
trächtliche Steigerung der Nachfrage nach Silber ein, und zwar zur 
Versendung nach Asien. Der Bedarf war teilweise verursacht durch 
grofse indische Silberanleihen, die zu Eisenbahnbauten, zur Bekämpfung 
der häufig wiederkehren den Hungersnot und zur Unterdrückung des 
grofsen Eingeborenenaufstandee von 1857 mitgenommen wurden. Zum 
andern Teil lag der Grund der vermehrten SilberverscliÜfniigeii in der 
gesteigerten indischen Ausfuhr. Vor allem machte der amerikanische 
Bürgerkrieg für einige Jahre die Zufuhr von Baumwolle aus den Süd- 
staaten der 1 nion unmöglich , und die europäische ßaumwollindustrie 
sah sich dadurch genötigt, Ersatz in der indischen Baumwolle zu 
suchen. Indiens Mehfansfuhr von Waren entwickelte sich in jener 
Zeit folgenderuiafsen : 
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Durchschnittlich pro 1 iskaljahr 
1840/41 — 1849/50 
1850/51—1859/60 
1 800/6 1 - 1864/65 
1 865/66 — 1869/ 7 ( I 


Mehrausfuhr von Waren 
(1000 Rupien) 
65170 
88240 
2541 10 
201 000 


Auf Grund dieser Verhältnisse nahm die gilberansrahr nach Indien 
•inen gewaltigen Umfang an. ln einzelnen Jahren überstieg Indiens 
Settoeinfuhr von Silber die gesamte gleichzeitige Neuprodukt!«! der 


l 1 

Perioden ^Überproduktion 

lDurdsEichiiitf.Lt ^ 
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ili 93 Rupien — 1 ka; Silber. 

In der zweiten Hälfte der 50 er Jahre hat mithin Indien etwa 
172000 kg Silber pro Jahr mehr absorbiert, als gleichzeitig neu pro- 
duziert wurde , und auch in der ersten Hälfte der 60 er Jahre blieb 
für die Welt außerhalb Indiens nur ein ganz unbedeutender L eil (etwa 
V> Proz ) der ^Überproduktion verfügbar, Ihren höchsten Betrug er- 
reichte die indische Mehreinfuhr von Silber im Fiskaljahre 1865/66 mit 
186687 000 Rupien = etwa 2 MÜ1. kg Silber bei einer Weltproduktiou 
von mir etwa 1,2 Mill. kg. Die folgenden Jahre brachten dann eine 
rasche und starke Abnahme der indischen Silbernach frage. 

Die gesteigerte Goldgewinnung und die vermehrte SilbevnaelifragR 
bewirkten zunächst einen Umschwung im Wertverhältnis der beiden 
Edelmetalle. Während seit dem Ende des 18. Jahrhunderts der über- 
wert eine im grofsen Ganzen sinkende Tendenz gezeigt hatte, fing er 
jetzt an in die Höhe zu gehen. Die Notierung des Silbers m London 
zeigte eine steigende Bewegung (vgl. Tabelle auf S. H4 D ® r J UG *’ 
schnittspreis des Jahres 1859 war 62 Vw d, das entsprechende W ert- 
verhältnis l : 15.19. Der höchste Silber preis war 62/4 d, entsprechend 
einem Wertverkättnis von 1:15,03. Die Steigerung des Silberwertes 
Übertrag sich auch auf Frahkreicli. Von 1850 an zeigte die bisher 
nur unbedeutende „prime" auf Silber eine betrübliche Steigerung und 
an die Stelle des Aufschlags auf Gold wurde während längerer Zeit- 
räume „perte“ notiert. Der Silberpreis erreichte seinen höchsten Stand 
im Laute des Jahres 1 864 mit. 38 Promille prime ; aus dieser Notierung um 
dem gleichzeitigen Goldpreise ergab sich ein Wertverlmltms von 1. >,15:1. 
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Sowohl aul' dem Londoner Silber markte als auch in Paris selbst, 
sank mithin das Gold gegenüber dem Silber beträchtlich unter die der 
französischen Doppelwährung zu Grunde liegende Relation. 

§ 4. Die Ausdehnung des Geldumlaufes und ihre Rückwirkung 
auf den Wert der Edelmetalle. 

Die nächste Folge des Umschwungs im Wertverhältnis der Edel- 
metalle war eine entsprechende Umwälzung im französischen Münz- 
umlaufe. Im Gegensatz zu den bisherigen Verhältnissen wurde es 
lohnend, Gold zur Ausprägung nach den französischen Münzstätten zu 
bringen und Silbergeld einzuschnielzen und zu exportieren. Die Gold- 
prägungen nahmen vom Jahre 1S51 einen gewaltigen Umfang an, 
während die Silberaiismtiimingen zeitweise bis zur völligen Bedeutungs- 
losigkeit, zusammenschrumpften. Von 1851 bis 1866 betrugen die fran- 
zösischen Goldprägungen 5608 Mill. Frs., die Sitbercoiirantprägmigen 
nur 268,6 Mill. Frs. Der höchste Jahresbetrag der Gold&usniünzungeii 
fällt aut das Jahr 1859 mit 702,7 Mill. Frs. Die geringste Silbercourant- 
prägung fand statt im Jahre 1864 mit 160840 Frs. Während der zehn 
Jahre 1857 bis 1866 wurde insgesamt mir für 35,1 Mill. Frs. Silber- 
courantgeld geprägt. 

Diese Zahlen erhalten ihre Ergänzung durch die Statistik des 
französischen Edelmetall verkehre. Folgende Übersicht veranschaulicht 
den Umschwung, der sich liier vollzog, 
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Während in der Periode 1830 bis 1*47 bei starken Silberzuflufe 
(leid überwiegend exportiert worden war, brachte die Übergangszeit 
t848 bis 1851 eine Mehreinführ von Gold bei immer noch starkem 
Silberzuflufs. Die Periode 1852 bis 1864 wies Jahr für Jahr eine 
beträchtliche Mehrausfnhr von Silber auf, die sich insgesamt auf 
1 V» Milliarde Fis. belief. Gleichzeitig erfolgte eine außerordentlich 
starke Einfuhr von Gold. Die letztere setzte sich in den Jahren 1865 
bis 1S7<> noch fort, während infolge des damals sich bereits bemerkbar 
machenden neuen Rückganges des Silber- wertes auch wieder Silber in 
grösseren Mengen nach Frankreich gebracht wurde, 

Die starken Silberexporte der Jahre 1852 bis 1864 zehrten in 
\ eibindung mit, dem industriellen \ erbrauch von Silber den greiseren 
Teil der französischen Silhercirkulation auf. Das eindringende Gold bot 


_ 
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dafür einen überreichlichen Ersatz. So verwandelte sich binnen weniger 
Jahre der fast ausschließliche Silberumlauf in einen stark überwiegen- 
den Geldumlauf, dank der automatischen Wirkung der französischen 
Doppelwährung, welche, sobald der Silberwert über die Relation von 
1 : ir>,5 stieg, das Gold Zuströmen und. das Silber abfliefsen liefe, 

Zweifellos bat das französische Geldwesen in jener Zeit einer 
völligen Umwälzung der Edelmetall Produktion und -Verteilung einen 
ausgleichenden Ein Hufs auf das Wertverhältnis der Metalle ausgeübt. 
Dadurch dafe Frankreich der gesteigerten Silbernachfrage den gröfeten 
Teil der eignen greisen Silbercirkulation zur Verfügung stellte und 
dafe es an Stelle des abtiiefsenden Silbers das neu produzierte Gold in 
gra&en Massen aufnahm, wirkte es der Steigerung des Silberwertes 
und dem Rückgang des Goldwertes entgegen. Während der Anteil 
des Goldes au der Produktion beider Edelmetalle von etwa 3 Proz. 
auf mehr als 18 Proz. stieg, ging der Londoner Silberpreis in seiner 
gröfsten Spannung von 88 Va d auf 62 ^ d in die Höbe, d. h. der Gold- 
preis des Silbers stieg nur um etwa 7,3 Proz. 

Wir haben es liier jedoch nicht mit einer Wirkung zn tbun, welche 
das Doppehväbrungssjstem an sich und unter allen Umständen aus- 
iiben mufs. Die Betliätigung dieser ausgleichenden Wirkung war viel- 
mehr an ganz bestimmte Voraussetzungen gebunden. Erstens daran; 
dafs Frankreich, als die Umwälzung in den Verhältnissen des Edel- 
metallmarktes begann, einen großen Silberujalauf angesammelt hatte, 
den es im Austausch gegen das neue Gold der gesteigerten Silbernach- 
frage zur Verfügung stellen konnte? wäre an Stelle der Steigerung der 
Goldproduktion und der Silberuacbfrage eine ähnliche Steigerung der 
Silbergewinnung und des Geldbedarfs getreten, dann wäre die franzö- 
sische Doppelwährung, da sie mit Silber gesättigt und arm an Gold 
war, gänzlich außer stände gewesen, den Einfluß dieser Verhältnisse 
auf die Wertfelätion der beiden -Metalle zu brechen. Die zweite Voraus- 
setzung war, dafe der Übergang von einer Silber- zu einer Goldcirku- 
lation den Interessen des französischen Verkehrs entsprach, und dafs 
infolgedessen Frankreich den Austausch von Silber gegen Gold ruhig 
über sich ergehen liefe. Wo die automatischen Wirkungen der Doppel- 
währung den Bedürfnissen des Verkehrs widersprochen haben, dort hat 
bisher nirgends die Rücksicht auf ihre aiiagleiohende Wirkung auf das 
Wertverhältnis der Edelmetalle die Gesetzgebung davon abgelialten, 
über die Doppelwährung den Stab zu brechen. So hat England im 
Jahre 171)7, als ihm die Doppelwährung einen Silberumlauf an Stelle 
seines Goldumlaufs zu bringen drohte, durch die Sperrung der Silber- 
prägung die Doppelwährung beseitigt; und ebenso bat sicli später 
Frankreich verhalten, als bei dem neuen Preisrückgänge des Silbers die 
Doppelwährung seinen kaum gewonnenen Geldumlauf bedrohte. 
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Wie seiiv um die Mitte des 1 11. Jahrhunderts auf dem europäischen 
Kontinent, der Boden für das Goldgeld durch die allgemeine Wirtschaft» 
liehe. Entwicklung vorbereitet war, zeigt sich daran, dafs nicht nur in 
Frankreich, wo das Gold auf Grund der Doppelwährung ohne weiteres 
Eingang fand, sich eine umfangreiche Goldcirkulation bildete, sondern 
auch in Ländern, deren Münz Verfassung formell für das Gold keinen 
Raum hatte. 

Zunächst drangen die neuen französischen Goldmünzen in den- 
jenigen Ländern ein, welche das Frankensystem auf der Basis der reinen 
8ilber Währung angenommen hatten, in Belgien, der Schweiz und Italien. 
Überall befreundete sich der Verkehr sofort mit dem Golde, und, weit, 
entfernt Maßregeln gegen das Goldgeld zu verlangen, das die nationale 
Geld Verfassung bedrohte, verlangte und erreichte die öffentliche Meinung 
überall seine gesetzliche Zulassung. Auch in Deutschland nahm der 
Umlauf ausländischer Goldmünzen, namentlich französischer Zwanzig- 
frankenstücke, in jener Zeit stark überhand, unbeschadet der im Wiener 
Münz vertrag von 1857 feierlich proklamierten Silberwährung. 

Diese Gegen Wirkungen gegen die starke Vermehrung der Gold- 
gewinnung wurden in der ersten Zeit nach den kalifornischen Gold- 
funden vielfach übersehen. Obwohl der Verkehr überall das neue Gold 
bereitwillig aufnahm, fehlte es nicht an Leuten, welche diese Um- 
wälzung mit. greisen Bedenken ansahen. Der französische National- 
ökonom Michel Chevalier prophezeihte eine beträchtliche Entwertung 
des Goldes als unausbleibliche Folge der Goldfunde und riet, das in seinem 
Werte bedrohte Metall als Geldstoff abzuschaffen und zur reinen Silber- 
währung überzugehen. Ähnliche Stimmen liefseu sich selbst in Eng- 
land vernehmen. Nur wenige erkannten bereits damals, dafs die ver- 
mehrte Goldgewinnung zu einer stärkeren Verwendung des Goldes als 
des tauglicheren und dein modernen Verkehr besser entsprechenden 
Geldstoffes führen und dadurch von selbst jeder starken Entwertung 
entgegenwirken werde. Der erste, welcher diese Ansicht vertrat., be- 
reits in den fünfziger Jahren, war der Deutsche Adolf Soetbeeb. 

Der Gang der Dinge hat Soetbeehs Auffassung bestätigt. Niemand 
dachte im Ernst daran, dem eindringenden Golde in ähnlicher Weise 
die Thür zu schließen, wie England am Ende des 18. Jahrhunderts 
dem Silber. Allgemein wurde der Gold umlauf gegenüber dem schweren 
und unbequemen Sälbergelde als eine Wohltat empfunden, und in dieser 
Thatsache, nicht in dem formalen Mechanismus der französischen 
Doppelwährung ist der tiefere Grund dafür zu erblicken, dafs der 
Wert von Gold und Silber unter dem Einfluß der veränderten Pro- 
duktionsverhältnisse nicht weiter auseiuawlergiug. 

Tin Verhältnis zu den übrigen Gütern hat allerdings das Gold in- 
folge der gewaltigen Brodnktionssteigerung eine gewisse Entwertung 
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erfahren, die sich bis zum Jahre 1873 erstreckte. Ihe meisten Waren- 
preise haben in jener Zeit, trotz der Verbesserung und Verbilligung 
der Produktion und des Transports durch technische Fortschritte, eine 
wesentliche Steigerung erfahren. Nach der Statistik des Londoner 
„Economist“ ist die Durchschnittszahl {index nnmber) aus 22 wichtigen 
Warenpreisen von 1 845—50 bis 1 STB von 100 auf. 1.34 Prozent gestiegen. 
Aber infolge der Verknüpfung mit dem Schicksal des Goldes hat 
gleichzeitig auch das Silber ungefähr in demselben Mafse an Kauf- 
kraft verloren. Das zeigt sich darin, dafs nicht nur die in London 
nach Goldgeld berechneten Warenpreise eine Steigerung erfuhren, sondern 
dafs auch die Preise in Silberwährungsländern sich nach derselben 
Richtung entwickelten. Nach einer Statistik, die Soktberb auf Grund 
der bamburgischen Preise aufgestellt hat, ist die Verhältniszahl von 
100 in den Jahren 1847—50 auf 127,75 im Jahre 1871, dem letzten 
Jahre der deutschen Silber Währung, gestiegen. Die vermehrte Gold- 
produktion hat mithin schon damals ihren Einfluß nicht nur auf den 
Wert des Goldes, sondern auch auf den Wert des für Indien stark 
gefragten .Silbers ausgeübt, da das neue Gold für die europäischen 
Länder einen willkommenen Ersatz für das Silber darstellte und mithin 
das Silber in großem Umfange entbehrlich machte. 

§ 5. Die Maßregeln der Doppelwährungsländer zur Erhaltung 
eines ausreichenden Silber Umlaufes. 

Der Fortschritt, welcher in der Ersetzung des Silbern mlaufe 
durch eine Goldcirkulation bestand, war allerdings nicht ganz 
frei von gewissen unangenehmen Nebenwirkungen. Wo die Doppel- 
währung für die Cirkulation des Goldes einen gesetzlichen Boden 
gewährte,- nahm die Verdrängung des Silbers einen solchen Um- 
fang an, dafs sich bald ein empfindlicher Mangel an Silbermünzen 
für den kleinen Verkehr fühlbar machte. Am frühesten zeigte sich 
das — wie bereits erwähnt — in den Vereinigten Staaten, deren 
Doppelwährung das Gold noch wesentlich höher bewertete als die 
Doppelwährung Frankreichs. Dann machten sich dieselben Mifsstünde 
in Frankreich und den übrigen Ländern der E’rankenrechnung geltend. 
Sowohl diesseits als auch jenseits des Oceans stellte sich die Notwendig- 
keit ein, Maßregeln zu treffen, um das Silber in dem für die kleineren 
Zahlungen notwendigen Umfange im Verkehr zu halten. 

Zuerst gingen die Vereinigten Staaten mit einer Änderung ihres 
Münzgesetzes vor. Die M iin z Verfassung Englands zeigte den Weg, 
Durch ein Gesetz vom 21. Februar 1853 wurden die Silbermiiuzen vom 
l ß Dollarstück abwärts in Scheidemünzen verwandelt. Ihr Feingehalt 
wurde soweit verringert, dafs sich daraus ein Wertverhältnis von 
1:14,88 zwischen Silber und Gold ergab; ihre Prägung wurde in die 
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Hand der Regierung gelegt und ihre Zahlungskraft, auf Beträge 
Ins ku 5 Dollar beschränkt. Das System der Doppelwährung wurde 
jedoch durch diese Malkregel nur modifiziert., aber noch nicht ganz 
verlassen: das Eradollarstiick blieb formell als frei nuspr&gbare 
Coui'antmiinze , als „Standard Dollar“ bestehen. Thatsächlicli wurde 
allerdings von dem Prägerecht für Silber nur ein ganz geringfügiger 
Gebrauch gemacht. In dem ganzen Zeitraum von 1834 — ! 873 wurden 
insgesamt nur 8 Millionen Dollar in silbernen Eindollarstücken aus- 
gemiinzt, und selbst diese geringe Summe fand ihre Verwendung wohl 
ausschließlich als Handelsmünze im Verkehr mit Ostasien. 

Zu Beginn der (in er .fahre sahen sich die Frankenländer zu ähn- 
lichen Mafsregeln gedrängt. Schon im Jahre 1851 hatte die fran- 
zösische Regierung eine Kommission eingesetzt, welche auf Grund der 
veränderten- Produktionsverhältnisse die Münz frage untersuchen sollte. 
Sie zeitigte kein brauchbares Ergebnis. Eine zweite im Jahre 1857 
berufene Kommission wufste nur den unannehmbaren Vorschlag zu 
machen, die Silberausfuhr durch einen hohen Zoll oder durch Verbote 
zu erschweren. Zu praktischen Mafsna Innen kam es in Frankreich erst, 
nachdem die übrigen Fraukenländer den Anstois dazu gegeben hatten. 

Der erste Schritt zur Erhaltung des für den Klein verkehr unent- 
behrlichen Silbergeldes geschah in der Schweiz. Dort wurden vom 
Jahre I8ü0 an die kleineren Silberiminzen als unterwertige Scheide- 
münzen ausgeprägt, zwar im gleichen Gewicht, wie bisher, aber in 
einer Feinheit von */in gegen ä ha. Italien folgte diesem Beispiel und 
reduzierte die Feinheit seiner Silbermünzen vom ZweifrankenstUck 
abwärts auf 835 Tausendteile. Endlich im Jahre 1S6 1 fing auch 
Frankreich an, seine 5U- und 2t)-Centimesstücke im Feingehalte von 
835 Tausendteilen anszumi'mzen. 

Im Anschluß an diese Mafsregeln begannen Verhandlungen zwischen 
den einzelnen Frankenländern , deren Münzumlauf damals schon zum 
großen Teil ein gemeinschaftlicher war. Das Ergebnis war der so- 
genannte Lateinische Münz vertrag vom 23. Dezember 1805, der 
Frankreich, Belgien, die Schweiz und Italien umfaßte. Das Münz- 
system als solches blieb in diesem Vertrage unverändert, Die einzelnen 
Staaten sicherten sich die gegenseitige Annahme ihrer Münzen an 
ihren öffentlichen Kassen zu. Hinsichtlich des Silbergeldes wurde be- 
schlössen, die Münzen vom ZweifrankenstUck abwärts als Scheide- 
münzen in einer Feinheit von 835 Tausend teilen auszuprägen, und 
zwar ausschließlich für Rechnung der beteiligten Staaten und in einem 
Höchstbeträge von 0 Frs, pro Kopf der Bevölkerung; die Zahlungs- 
kraft dieser Scheidemünzen wurde auf 5ü Frs. beschränkt. 

Das silberne Fünffrankenstück, der sogenannte Fün ffr an ken thaler, 
blieb — ebenso wie in Amerika der Standard Dollar — als frei aus- 
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prfigBIce Göorantmtinae erhalten; (He gesetzliche Doppelwährung blieb 
mithin bestehen, wenn auch die Prägung von F ünt'fran kenstücken zur 
völligen Bedeutungslosigkeit herabsank. 

Belgien, die Schweiz und Italien hatten bei den Verhandlungen 
über den Münz vertrag den sofortigen Übergang zur Goldwährung ver- 
langt- a ber in Frankreich arbeiteten einÄufsreiche Kreise, namentlich 
die Haute Finance und die Bank von Frankreich, füt die Eihaltung 
der Doppelwährung, und die französische Kegierung widersetzte sich 
deshalb dem Verlangen der übrigen Münzbundstaaten. 

Sowohl für die Vereinigten Staaten als auch für die Länder des 
Lateinischen Miinzbundes schuf die I ioppel Währung mit Sil bersch ei de- 
münzen befriedigende Verhältnisse, solange das Wertverhältnis dei 
Edelmetalle die formell fortbestehende freie Silber prägung praktisch 
nicht zuliefs. Unter dieser Bedingung brachte das System alle \ er- 
teile der reinen Goldwährung: einen überwiegenden Geldumlauf und 
einen hinreichenden silbcnimlaui tür den kleinen \eikehi. 

Ein Umschwung im Wertverhältnis zu Gunsten des Goldes mufste 
die Lage ändern. Sobald das Silber wieder unter den ihm beigelegten 
Wert zurückgihg und damit, die Silberprägung wieder anfing, lohnend 
zu werden, entstand für die Länder mit der 1 modifizierten Doppel- 
währung dieselbe Frage, vor die sich England am Ende des 18. Jahr- 
hunderts gestellt sah. und die es ohne Besinnen mit der Preisgabe 
des Doppelwährungssystems löste: die Frage, ob sie ihren überwiegen- 
den Gold umlauf durch das Silber verdrängen lassen wollten. 

Aber diese eigentlich entscheidende Frage stand vorläufig noch 
im Hintergründe, und ehe sie praktisch wurde, traten Ereignisse ein, 
welche ihre schließlich« Lösung stark beeinthifsten und beschleunigten, 
Inzwischen wendeten sich die Interessen des Tages mit Eifer einem 
Problem zu, dessen bisher rein theoretische Erörterung durch den Ab- 
sehlufs des Lateinischen Münzbundes seiner Verwirklichung nahe ge- 
rückt schien, der Idee einer Weltmünzeinheit. 

§ f,. Weltmünzbund und internationale Währungsfrage. 

Der Gedanke einer Weltmünzeinheit ist fast so alt, wie die Ver- 
schiedenheit der Münz Verfassung der einzelnen Länder. Gewisse ganz 
auf der Oberfläche liegende Vorteile, die Ersparung der Einwechselung 
und der Umrechnung n. s. w. und die ideale Vorstellung^ eines Zu- 
sammengehens der ganzen Menschheit in einer bestimmten Kim mlitung 
haben ihm stets Anhänger verschafft. Besonders nahe mußte der Ge- 
danke eines Weltmünzbundes in einer Zeit liegen, in welcher die Mensch- 
heit noch unter dem frischen und vollen Eindruck des gewaltigen F ort- 
schrittes stand, der aus der Erleichterung des Verkehrs von Kation 
zu Nation hervorgegangen war. Nachdem die Errungenschaften der 
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modernen Technik die Überwindung' des trennenden Raumes erleichtert 
itnd so die natürlichen Schwierigkeiten des internationalen Verkehrs 
wesentlich vermindert hatten, war man bestrebt, auch die künstlichen 
Hindernisse zu beseitigen. Ritter der lebhaften Mitwirkung Napoleons III. 
war in den Handelsverträgen mit England, dem Zollverein und andern 
Staaten die bisherige Politik der Absperrung preisgegelmn worden. 
Ebenso wie durch die Herabsetzung der Zollschranken wollte man den 
internationalen G üte va ustau sch fordern durch die Einführung eines 
universellen Mafs- und Gewichtssysteros und durch die Begründung 
einer W eltmiinzeinheit. In der That ist es den Franzosen gelungen, 
ihrem metrischen Mals- und Gewichtssystem eine nahezu universelle 
Verbreitung zu geben. In der Münzfrage jedoch stiefseti diese kosmo- 
politischen Bestrebungen auf grofse Schwierigkeiten. 

Der eifrigste Förderer des Gedankens eines Weltmfrazb lindes inner- 
halb des französischen Regierung war Herr Di: Paiueit, Vizepräsident 
und später Präsident des Staatsratte. Für ihn war der Lateinische 
Münzbund nur eine Vorstufe für die erstrebte Weltmünzeinheit. Im 
Text des Lateinischen Münzvertrags selbst war dieser Gedanke zum 
Ausdruck gebracht Der Artikel 12 des Vertrags lautete: 

„Das Recht zum Beitritt zur gegenwärtigen Übereinkunft ist. 
jedem Staate Vorbehalten, der ihre Verbindlichkeiten übernehmen und 
das A ereinsmiinz System in Betreff der Gold- und Silbermimzen ent- 
führen will.“ 

Aufserdem teilte Frankreich den Vertrag sofort nach seinem Ab- 
schluß den Regierungen der wichtigeren Staaten mit und forderte sie 
zum Beitritt auf. 

Der Erfolg des französischen Vorgehen entsprach nicht der be- 
geisterten Aufnahme, den der Abschluß des Lateinischen Muri Vertrags 
bei der kosmopolitisch gestimmten Meinung der meisten Kulturstaaten 
gefunden hatte. Nur Griechenland trat, der Miinziimoit formell bei; 
der Kirchenstaat, Spanien und Rumänien nahmen auf dem Wege der 
autonomen Gesetzgebung, ohne sich dem Münz vertrage anznsch ließen, 
das Frankensystem an. Bei allen übrigen Regierungen stiefs die Auf- 
forderung Frankreichs auf grofse Bedenken, die teilweise aus der Rück- 
sicht aut das eigene, seit langer Zeit eingebürgerte Münzsystem der 
betreffenden Länder bervorgiugen. Namentlich der Umstand, dafs die 
Lateinische M&uzumon auf Grund der Doppelwährung errichtet war, ver- 
anlafste die fremden Regierungen fast allgemein zu einer großen Zurück- 
haltung, und es zeigte sich, daß eine befriedigende Entscheidung der 
\A ährungsfrage die erste Voraussetzung für einen Weltinünzbimd sei. 

Die französische Regierung suchte die Schwierigkeiten zu über- 
winden, indem sie anläßlich der Pariser Weltausstellung von Ihö7 
einen grofsen internationalen Meinungsaustausch über die Weltmiinze 
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veranstaltete. Auf der von ihr berufenen internationalen Mönzkonferenz 
waren 19 europäische Regierungen und außerdem die Vereinigten 
Staaten von Amerika offiziell vertreten. Zwar hatte die Konferenz 
mir den Charakter einer unverbindlichen Besprechung; sie sollte keine 
Beschlüsse von praktischer Tragweite fassen, sondern nur die Grund- 
lage für weitere diplomatische Verhandlungen liefern. Aber trotzdem 
gewähren ihre Verhandlungen einen interessanten und wichtigen Einblick 
in die Stellung der verschiedenen Regierungen zur Münzfrage, in ihre 
Beurteilung der münzpolitischen Situation mul in ihre inirnzpoli tischen 
Absichten, namentlich soweit die V üh rangst rage in Betracht, kommt. 

" In Bezug auf die Weltmünzeinheit selbst kam es nur zu Be- 
schlüssen ganz allgemeinen Inhalts, Es wurde empfohlen, hei künftigen 
MUnzreformen in Landern, die noch nicht das Frankensystem ange- 
nommen hätten , das goldene f üut tranken stuck als „denominateiii 
commirn“, als „gemeinsamen Nenner* 1 anzimebmen, d, h. eine Rechnungs- 
einheit, die in einem einfachen Verhältnis zu dieser Münze stelle, dem 
Münzsystem zu Grunde zu legen. Aber die wichtigsten Staaten, 
namentlich England, die deutschen Staaten und Holland, machten sofort 
weitgehende Vorbehalte, indem sie erklärten, defs sie mit Rücksicht auf 
ihre wohl bewahrten und in den Volksgewohnheiten eingewui zelten 
Systeme ihren Beitritt zu einem internationalen Münzsystem nicht in 
sichere Aussicht stellen könnten. 

Während man in Bezug auf das internationale Münzsystem über 
das „non lipet“ nicht hinauskam, herrschte in Bezug auf die Währungs- 
frage nahezu völlige Einstimmigkeit. Es fanden umfangreiche Ver- 
handlungen darüber statt, auf Grund welchen Währungssystems eine 
Weltmiinzeinheit errichtet werden könne; und diese Frage wurde mit 
allen Stimmen gegen die eine der Niederlande dahin entschieden, dals 
weder die Silber Währung, noch die Doppelwährung, sondern nur die 
reine Goldwährung in Betracht komme. 

Dieser Beschluß brachte die übereinstimmende Meinung der auf 
der Konferenz vertretenen Regierungen zum Ausdruck, daß die Gold- 
Währung das Wühnutgssystem der Zukunft sei. Die dem Beschluß 
voraus&egangeneti Verhandlungen ließen keinen Zweifel darüber be- 
stellen, dafs die bereits im Besitz der Goldwährung beiindliclien Staaten 
unter keinen Umständen gesonnen waren, die Goldwährung wieder 
preiszugeben, und daß ferner die in absehbarer Zeit, vor der Not- 
wendigkeit einer Geldreform stellenden Länder die Goldwährung als 
die Grundlage ihres künftigen Geldwesens anstrebten. Die englische 
Regierung erklärte auch in der Folgezeit auf das bestimmteste, dafs 
sie unbedingt bei der Goldwährung bleiben werde und daß jede Münz- 
ern igung mit einem Doppel wülirungslaude ausgeschlossen sei. Belgien, 
die Schweiz und Italien, die schon bei der Begründung des Lateinischen 
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Münzh undcs dis Goldwährung als Grundlage, gefördert hätten, verträten 
mu h wie vor dieselbe Meinung. Österreich hatte bereits im Jahre 1854 
beim Beginn der Verhandlungen über den Wiener Münzvertrag den 
Übergang zur Goldwährung verlangt; sein Vertreter auf der Pariser 
Konferenz vertrat dieselbe Forderung und schloß wenige Tage 
nach .Schluß der Konferenz mit Frankreich eine Präliminarkonvention 
über Österreichs Beitritt zur Münzunion ab, welche als Vorbedingung 
für beide Teile ausdrücklich den ( bergan g zur Goldwährung festsetzte. 
Die Vereinigten Staaten von Amerika, die damals ebenso wie Öster- 
reich Papierwährung hatten, zeigten sich gewillt, ihr Geldwesen auf 
der Basis der Goldwährung wdederlierz ustelleu . Das Gold war vor 
dem Bürgerkriege, der die Ausgabe von Papiergeld mit Zwangskurs ver- 
anlaßt hatte, das fast ausschließliche Zahlungsmittel gewesen, und die 
T hat Sache des formellen Fortbestehens der Doppelwährung war geradezu 
in Vergessenheit geraten. Das zeigte sich auch während der Papier- 
geldperiode darin, daß die Zölle in Gold erhoben -wurden und daß 
die Auszahlung der Zinsen der Nationalsehuld in Gold, erfolgte. Über 
das Doppe 1 w ährungssystem urteilte der Vertreter der Vereinigten 
Staaten auf der Pariser Konferenz folgendermaßen : 

„Die Gesetzgeber und das Volk der Vereinigten Staaten haben 
genugsam die Erfahrung gemacht, wenn nicht durch Studien, so doch 
durch die Erfahrung, daJfs das System der Doppelwährung nicht nur 
eine t Inklugheit, sondern eine l T nmöglichkeit ist.“ 

Zurückhaltender sprachen sich bei aller Anerkennung der Vorzüge 
der Goldwährung nur die deutschen Vertreter und diejenigen der 
skandinavischen Staaten aus. Der preußische Delegierte erklärte, nicht, 
zu wissen, wann und. wie in Preußen der Übergang von der Silber - 
wähning zur Goldwährung stattfinden könne, und die skandinavischen 
Vertreter machten den Übergang zur Goldwährung abhängig vom 
Verhalten Deutschlands, auf das sie handelspolitisch am meisten an- 
gewiesen waren. 

Der einzige. Staat, welcher .sich dem Übergang zur Goldwährung 
grundsätzlich abgeneigt zeigte, waren die Niederlande. Ihr Vertreter 
erklärte die Doppelwährung theoretisch für die vollkommenste Münz- 
Verfassung, aber trotzdem stimmte er für eine Doppelwährung nur 
unter der Voraussetzung, daß ein allgemeiner Mftnzverein auf dieser 
Grundlage zu stände käme. Eine isolierte Doppelwährung hielt er für 
undurchführbar. Eine universelle Doppelwährung aber war. wie sich 
auf der Konferenz zeigte, gänzlich aussichtslos. 

Diese große internationale Aussprache über die Währungsfeage ist. 
ein bleibendes Dokument für die damalige Zeitströmung, die sich völlig 
zu Gunsten dir Goldwährung gewendet hatte. Man hat die Bedeutung 
dieser Aussprache in neuerer Zeit Kerabzusetzen versucht mit der Be- 
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hauptung, die Pariser Konferenz habe sich nicht für die Goldwährung 
entschieden, sondern nur dafür, dafs die Münzeinheit auf Grundlage der 
Goldwährung erreicht werden solle. 1 ) Nachdem später die Mtnzeini- 
gungsbestre billigen sich als aussushtslos gezeigt hätten, sei auch der 
Beschluß der Pariser Konferenz zu Gunsten der Goldwährung gegen- 
standslos geworden; man könne deshalb aus diesem Beschlüsse nicht 
folgern, dafs eine starke Strömung zu Gunsten der Goldwährung in 
der Kulturwelt vorhanden gewesen sei. 

Bei dieser Argumentation wird der Inhalt der Verhandlungen über 
den Besch lufs gänzlich ignoriert; aus diesen Verhandlungen geht, wie 
oben gezeigt wurde, deutlich hervor, dafs die Vertreter der einzelnen 
Staaten die Goldwährung nicht lediglich als Mittel zum Zweck einer 
Münz union betrachteten, sondern dafs sie die Goldwährung' an sich 
für das vollkommenste Geldsystem mischen und dafs sie ganz ohne Iiüek- 
sicht auf ein etwaiges Zustandekommen des Weltmünzbundes gewillt 
waren, die Goldwährung, wo sie bestand, festzuhalten, wo sie nicht 
bestand, auf ihre Einführung Bedacht zu nehmen. Es wird aufserdem 
übersehen, dafs die < iold Währung ihrer Natur nach nicht lediglich Mittel 
zum Zweck eines Weltmünzbundes sein konnte, ein Mittel, das durch 
die Aussichtslosigkeit jenes Zweckes seinen Wert verloren hätte. Der 
wichtigere Teil der von einem Weltmiinzbunde zu erwartenden Vor- 
teile war bereits auf dem Boden der biofeen Wähningsgleichheit zu 
erreichen, und deshalb war kein Grund vorhanden, nach dem Scheitern 
der Weltmünzidee auch auf eine Währungsgleichheit zu verzichten. 
Und das Votum der Pariser Konferenz, dafs die Münzeinheit nur auf 
Grundlage der Goldwährung erreichbar sei, besagte gleichzeitig, dafs 
auch eine Währiingsgleichheit für die Kulturvölker nur auf Grundlage 
der Goldwährung gedacht werden könne. Wenn man mit einem raschen 
Blick die seitherige Entwicklung überfliegt, dann sieht man, dafs die 
Thatsadien inzwischen dieser Auffassung Recht gegeben haben, Nichts 
bat in den letzten drei Jahrzehnten so sehr zur Ausbreitung der 
Goldwährung beigetragen, als die immer enger werdende Verkettung 
der handelspolitischen und finanziellen Interessen der Völker, die eine 
WShruugsgleichheit gebieterisch verlangt. 

Alles in allein geben die Pariser Verhandlungen davon Zeugnis, 
wie sehr die Goldfunde nicht nur die thatsächlichen Verhältnisse des 
Geldumlaufs in der Kulturwelt, sondern auch die währungspolitischeu 
Ansichten in kurzer Zeit umgewandelt hatten. Von der Demonetisation 
des Goldes in den Niederlanden im Jahre 1847, welche gewissermaßen 
den Glauben an die Silberwährimg besiegelte, bis zur Pariser Konferenz 
von 18(57, welche die Goldwährung als das System der Zukunft prokla- 
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mierte,— eine kurze. Spanne von zwei Jahrzehnten! Das Überhand nehmen 
der Goldcirkulation in großen Gebieten und die Wandlung der wälmings- 
politäschen Auffassung hatte den Boden vorbereitet für eine neue Ära der 
Münz Gesetzgebung, als deren Aufgabe es sich darstellte, den Goldumlauf, 
wo er bestand, ohne durch die gesetzliche Goldwährung gesichert zu sein, 
dauernd zu erhalten und ihn dort, wo er infolge der bestehenden Münz- 
verfassung keinen Eingang finden konnte, zu ermöglichen. 

Es fehlte nur noch der Anstofs, um den Stein ins Rollen zu bringen. 

Wie die Diuge in der zweiten Hälfte der 60er Jahre lagen, mußte 
man erwarten, dafs dieser Anstofs von Frankreich ausgehen werde. 
Frankreich hatte in der miiiizpolitischen Entwicklung die Führung 
übernommen; sein Ehrgeiz, einen Weltmnnzbund unter französischer 
Hegemonie zu stände zu bringen, mufste es weiter vorwärts drängen; 
nach der Richtung der Goldwährung schon deshalb, weil nach den 
Erklärungen der Pariser Konferenz die Goldwährung die unerläßliche 
Vorbedingung für einen kVeUniiinzbitud war. 

Sobald aber Frankreich endgültig die Doppelwährung preisgab und 
die Gold Währung' aunahm, war für die Länder der europäischen Kultur 
die Währungsfrage praktisch entschieden. Dals die Schweiz, Belgien und 
Italien sich einem solchen Schritte mit Freuden angeschlossen hätten, 
war sicher. Gegenüber diesen Staaten, gegenüber England und seinen 
wichtigsten Kolonien und gegenüber dem fast, ausschließlich auf Gold 
beruhenden Welthandel wären Deutschland, Holland und Skandinavien 
mit. ihrer Silberwährung in eine währirngspolitisclie Isolierung geraten. 

Es war für Deutschland ein grofses Glück, dafs es nicht vor diese 
Eventualität gestellt wurde und dafs in Frankreich die Anhängerschaft 
der Doppelwährung immer noch stark genug war, um dort ein entschlos- 
senes Vorgehen zu verzögern. Noch im März 1807, einige Monate vor 
der internationalen Konferenz, hatte sich eine Kommission mit 5 gegen 
:i .Stimmen für die Beibehaltung der Doppelwährung entschieden. Nun 
wurde im Jahre 1868 eine neue Münzkommission berufen, die eine 
umfangreiche Enquete veranstaltete und Gutachten der Handelskammern, 
der General-Steuereinnehmer und der Bank von Frankreich eiuholte. 
Letztere behände noch immer auf dem Standpunkte der Doppelwährung; 
aber von lili Handelskammern erklärten sich 45, von 91 Steuerein- 
nehmern 69 für die Goldwährung. Die Enquetekommissiou selbst 
empfahl mit 17 von 23 Stimmen die Beseitigung des Silbercour ant- 
geldes, mindestens aber die sofortige Einstellung oder Beschränkung 
der Ausprägung silberner Fünffran kenstücke und die Beschränkung 
ihrer Zahluug&kraft auf Beträge bis zti 100 Frs. 

Der doppelwährungsfreundliche Finanzminister Magne unterwarf 
sich jedoch nicht den Beschlüssen der Enquetekommission, sondern 
setzte es durch, dafs die Frage an ein neues Forum zur nochmaligen 
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Beratung verwiesen wurde, nämlich an den Conseil Superieur du 
Commerce, de rAgricuUure et. de lTndustrie. Dieser Conseil begann 
seine Verhandlungen im November 1867 und beendete seine Arbeiten 
erst ioi Juli 1870, nach Ausbruch des Krieges mit Deutschland ; er ver- 
nahm eine große Anzahl von Sachverständigen aller Länder und aller 
Parteien und gab sein Schlußvotum mit beträchtlicher Mehrheit zu 
Gunsten der Goldwährung ab. 

Aber jetzt war die Zeit für eine französische Initiative auf dem 
Gebiete des Geldwesens vorüber. Der Krieg machte zunächst jede 
Maßregel unmöglich, und in seinen Folgen brachte er eine Umwälzung 
der Verhältnisse, durch welche die Führung auch auf währungspoliti- 
schem Gebiete von Frankreich an Deutschland überging. 

5. Kapitol. Die deutsche Jliinzreiorni, 

§ I . Der Zustand des deutschen Geldwesens vor der Reform. 

Die deutsche Münzreform nimmt in der neuesten Entwicklung des 
Geldwesens eine so hervorragende Stellung ein. dafs es sich schon daraus 
rechtfertigt, sie an dieser Stelle etwas eingehender zu behandeln. Der 
ganze moderne Währungsstreit geht auf die deutsche Münzreform zurück, 
und ein begründetes Urteil in dieser viel umstrittenen Frage ist nur 
möglich auf G rund der Erkenntnis der Stellung, welche der deutschen 
Münzreform in dem Entwicklungsprozeß der internationalen Währungs- 
Verfassung zukonunt. 

Die Verhältnisse, aus welchen die Bestrebungen nach einer Reform 
des deutschen Geldwesens ursprünglich hervorgegaugen waren, hatten 
mit der internationalen Entwicklung des Geldwesens nichts zu thun, 
sondern waren, durchaus nationaler Natur’. Der von Alters her - am 
meisten beklagte Mißstand im deutschen Geldwesen war die Vielheit der 
in den einzelnen Territorien geltenden Münzsysteme sowie die Mannig- 
faltigkeit und der schlechte Zustand der einzelnen Mtiuzsortett, die 
teilweise aus längst abgeschabten Prägesystemen herrührten. 

Zur Zeit der Münzreform bestanden im neuen Deutschen Reich 
noch seehs verschiedene Münzsysteme: die Thalenvährung im größten 
'Peil von Nord- und Mitteldeutschland, die pilden Währung in den süd- 
deutschen und einigen mitteldeutschen Staaten, die Frankenwälming 
in den neu erworbenen Reiohslanden , die Lübische Währung in den 
freien Städten Hamburg und Lübeck, die auf feinsälher begründete 
Bankowährung für den 1 nun hui gischen Großhandel . die Thalergold- 
währnng in Bremen. Die Thalenvährung seihst zerfiel in verschiedene 
Systeme: in das preulsischo, welches den Thaler in 31) Silbergros|hen 
zu 12 Pfennigen einteilte, während der Groschen in Sachsen und einigen 
mitteldeutschen Staaten nur zu Id Pfennigen gerechnet wurde und 
während man in Mecklenburg nach Thalern zu 48 Schilling rechnete. 
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Noch schlimmer als diese Vielheit von Hünzsystemen war das 
Chaos tles wirklichen Münzumläufes. Bei der Einführung eines neuen 
Prägesystems war meist nicht darauf Bedacht genommen worden, die 
umlaufenden Stücke des alten Münzfufses zu beseitigen, und so hatten 
die deutschen Münz Systeme von anderthalb Jahrhunderten im deutschen 
Mi'mzumhmf ihre Niederschläge hinterlassen. Dazu kamen das Papier- 
geld von i 1 deutschen Staaten und die Noten von 31 deutschen Banken, 
außerdem eine Fülle ausländischen Metall- und Papiergeldes. 

Am schlimmsten lagen in dieser Beziehung die Verhältnisse in 
Süd Westdeutschland. Die dort herrschende Münz Verwirrung kann kaum 
drastischer dargestellt, werden als durch ein Dokument, das Lrnww 
Bamberger gelegentlich einer Rede über die Notwendigkeit der deutschen 
Münzeinigung am 5. Mai i$7lt dem Zollparlament vorlegte. Er sagte: 
„Ich habe liier ein sogenanntes Börderau, d. li. die speciflzierie Auf- 
stellung von Geldsorten, womit ein Handeltreibender eine seinem Bankier 
überschickte Sendung begleitet. Das Borderau, welches ich Ihnen hier 
vorzeige, lautet über 15834 Gulden und datiert vom HL Dezember 1869; 
ich habe es mir aus den Briefen eines Bankhauses herausgenoinmen. 
Es enthält also die Münzen, aus denen diese 15834 Gulden zusammen- 
gesetzt waren, und damit Sie verstehen, welche Bedeutung das hat. 
muß teil sagen: die Sendung kam aus einem kleinen haudstädtchen der 
Provinz Rheinbessen. Es ist dies eine kleine Stadt, von 3 — 4000 Seelen 
mit, einem einzigen Gasthaus, welches nicht, etwa die Fremden der 
Merkwürdigkeit wegen besuchen: es ist eine Zahlung, her vorgegangen 
aus Pacht- und Kanfzielen der Bauern, aus verkauftem Weizen, Gerste, 
Hiilsenfr ächten und dergleichen Abtragungen, die ans den einzelnen 
umliegenden Dörfern in diese kleine Landstadt gebracht und durch 
Vermittlung eines Handeltreibenden einkassiert werden. Was aus den 
Taschen der Bauern zusammen geflossen ist, ist folgendes: die Summe 
von 15 831 Gulden bestand aus Doppel thalei n, Kronenthaleni, 2'/?-Gulden- 
stücken, 2-Guldenstiicken, l -Guldenstücken, '/ 2 -Guldenstücken, 'ja-, '/«-■ 
1 m-Reichsthalein, 5-Franken-, 2-Franken-, 1 -Frankenstücken : dann 
kommt, das Gold: Pistolen, doppelte und einfache Friedrichsdor. '/j-, So- 
vereigns. russische Imperialen, Dollars, Napoleons, holländische Wilhelms- 
dor, östermdnsche und wiirttenbergische Dukaten, hessische 10-Gulden- 
stücke und schließlich noch ein Stück dänisches Gold.“ 

Auf diesem Gebiete der Einheitlichkeit des Münz Systems und der 
Ordnung der Oir ku lat.ionstnit tel that Abhilfe am frühesten und am 
dringendsten not, und hier setzten von Anfang an die Reformbestrebungen 
ein. Aber so grofs auch die Einigkeit in der Anerkennung dieses 
Mißstandes war. so gering war die Einigkeit im Zusammenwirken zu 
einer durchgreifenden Reform. Die einzelnen deutschen Staaten und 
Fürsten wachten ängstlich über ihre Souveränität, und gerade das 
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„Münzregal“ wurde stets als eines der wichtigsten Souverän itätsrechte 
angesehen, von dem nichts preisgegeben werden dürfe. Dadurch war 
vor der Reichsgründung eine einheitliche Ordnung des deutschen Geld- 
wesens unmöglich gemacht Alles, was sich erreichen ließ, waren Münz- 
verträge zwischen den Staaten des Zollvereins, die gewisse einheitliche 
Grundsätze für die Münzprägung enthielten und den Thal er und Doppel- 
thaler zur Vereins münze mit gesetzlicher Zahlungskraft im ganzen 
Vereinsgebiete machten. Im Jahre 1 837 hatten sich die süddeutschen 
Staaten bereits zu einem Münz verein zusammengeschlossen, der die 
Guldenwährung einheitlich regelte; 1838 folgte ein Münzvertrag zu 
Dresden zwischen den sämtlichen Staaten des Zollvereins. Der wich- 
tigste dieser Verträge war der Wiener Münz vertrag vom 2-1. Jauugr 1857, 
der auch Österreich mit einbezog. Da Österreich jedoch aus seiner 
Papierwährung nicht herauskam , wurde der Münz verein mit diesem 
Staate nur insoweit, wirksam, als eine Anzahl von Vereuisthalern mit 
gesetzlicher Z ah lungs kr aft im ganzen Vereinsgebiete auch in Österreich 
geprägt wurde. Nach dem Kriege von LSGf» schied Österreich aus dein 
Münz verein aus. 

Neben der Münzzersplitterung war ein grofser Milsstand des 
deutschen Geldwesens der Mangel eines ausreichenden und geordneten 
Gold Umlaufes, ein Fehler, der in der deutschen Wühruugsveitfässung 
begründet war und sich mit dem Fortschreiteu der wirtschaftlichen 
Entwicklung und der Yergröfserung des Volkswohlstandes immer mehr 
fühlbar machte. Das Fehlen eines ausreichenden Geldumlaufs be- 
günstigte, da die Sübermünzen für jede gröl'sere Zahlung zu unbequem 
waren, ein starkes Überhandnehmen des Umlaufs papierner Geldzeichen. 
Namentlich die kleineren deutschen Staaten machten sich diese Ver- 
hältnisse zu nutze und brachten grofse Mengen von Papiergeld in den 
Verkehr, meist in Scheinen . die auf ganz kleine Beträge, bis herab 
zu 1 Thaler, lauteten und für deren Sicherstellung entweder überhaupt 
keine oder nur ungenügende Vorkehrungen getroffen waren. Ähnlich 
verhielten sich die meisten Notenbanken, die durch die Ausgabe un- 
gedeckter Banknoten möglichst hohe Gewinne zu erzielen suchten. 

Da man dem Publikum unmöglich zumute« konnte, sich mit dem 
lästigen Silber abzuschleppen, war die einzige Möglichkeit, das be- 
drohliche Übermals von Papiergeldzeichen einzuscliränkeu, die Schäftung 
eines den Bedürfnissen des gesteigerten und verfeinerten Verkehrs ent- 
sprechenden Umlaufs von Goldmünzen. 

Nach der gleichen Richtung hin wirkte die bereits geschilderte 
Entwicklung der internationalen Wälirungsverliältuisse. Überall hatte 
der Gebrauch von Goldgeld eine bedeutende Zunahme erfahren, überall 
zeigten sich — wie insbesondere auf der Pariser Münzkonferenz von 
18(57 hervortrat — in wachsender Stärke Bestrebungen, den Gold- 
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umlauf, wo er von selbst. Boden gefaßt hatte, durch die gesetzliche 
Einführung der Goldwährung dauernd festzuhalten und ihm dort, wo 
er sich infolge der bestehenden Münzgesetze nicht ein bürgern konnte, 
durch die Einführung der Goldwährung Eingang zu verschaffen. Es 
zeigte sich immer deutlicher, daß ein Beharren bei der Silber Währung 
Deutschland wäh rungspolitisch isolieren mußte. 

Sowohl in Rücksicht auf den eignen Geldumlauf als auch in Rück- 
sicht auf die internationale Gestaltung der Währungsverhältnisse mußte 
deshalb neben der Miinzeinigung die Herstellung eines Geldumlaufs 
als das wichtigste Ziel der deutschen Münzreform erscheinen. 

§ '2. Die Seformbestrebungen. 

Das Verlangen nach einer deutschen Münzeinheit, das nahezu 
ebenso alt war, wie die deutsche Münzzeiplitterung , war durch die 
vor der Reicksgründung in den Miiozvereänen. erzielten Erfolge keines- 
wegs befriedigt. So groß auch «1er Fortschritt war, den namentlich 
der Wiener Münzvertrag von 1857, hauptsächlich durch seine einschnei- 
denden Bestimmungen über die Scheidemünzen und durch die Erhebung 
des Einthalerstücks zur Vereinsmünze, brachte, so blieb doch selbst 
innerhalb des Zollvereinsgebietes eine Trennung nach zwei Landes- 
währungen — Th aler Währung und süddeutsche Guldenwährung — , 
innerhalb des MünzvereihS (einschließlich Österreichs) sogar eine drei- 
fache Verschiedenheit, der Landeswährungen bestehen. Dazu kam. daß 
nur die Vereinsmünzen ohne Unterschied der Münzstätten , aus denen 
sie hervorgingen, gesetzliches Zahlungsmitte] im ganzen Vereinsgebiete 
sein sollten: diesen allerdings war die unbedingte gesetzliche Zahlungs- 
kraft in einer so prägnanten Weise beigelegt, daß ihnen für die künf- 
tige Entwicklung — ganz abgesehen davon, daß sie mit den wichtigsten 
Courantminzen des wichtigsten Teiles des Vereiusgebiet.es identisch 
waren — ein Übergewicht über das Landescourantgeld gesichert schien: 
Zählungsverträge, die auf Landescourantgeld lauteten, sollten nach Art. 8 
des Wiener Vertrags in Vereinsiuütizen erfüllt werden können, während 
Zählungs Verträge, die auf Vereinsmünzen gestellt wurden, ausschließ- 
lich in V ereinsmüuzen zu erfüllen sein sollten. Dagegen hatten hin- 
sichtlich der Landesmünzen die einzelnen Staaten während der Ver- 
handlungen über den Vertrag ausdrücklich die Übernahme auch nur 
der Verpflichtung abgelehnt, die Münzen der mit, vertragenden Staaten 
in ihrem Gebiete wenigstens nicht zu verbieten. Aber die Bedeutung 
des Landescourantgeldes gegenüber den Vereins münzen ist infolge der 
Erklärung des Einthal erstück'es zur Vereinsmiiuza neben dem schon 
seit dem Münz vertrage von LS3S zur Vereinsmünze erhobenen Doppel- 
thalerstück und durch die «len Vereinsinünzen beigelegten rechtlichen 
Qualitäten seit 1857 sehr zurückgegangeu. Die Prägeziffern sind dafür 
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ein sprechender Beweis. Von 183S-IB57 wurden im Gebiete des Zoll- 
vereins nur wenig mehr als 50 Millionen Thaler in Vereins münzen 
(Doppel thalerstücken) ausgeprägt. während, gleichzeitig allein an Oourant- 
münzen süddeutscher Währung eine Öunmie von etwa 80 Millionen 
Thaler zur Ausmiinzung gelangte; Dagegen wurde von 1857—1871 
in den Zollvereinsstaaten an Vereinsmiinzen (Ein- und Zweitbaler- 
stücken) eine Summe von 229 Millionen "l'haler geprägt, während die 
gleichzeitige Ausmiinzung von Landescourantgeld dev Thaler- und der 
süddeutschen Gulden Währung nur 6 ’/a .Millionen Thaler betrug; davon 
kamen etwa 2 Millionen auf die Landescourantnuinzeu der 1 haler- 
währuug (i/3~ und '/o-Thalerstücke) und 4 '/a Millionen Thaler auf die 
Landescourant münzen der Gulden Währung. Die in dem Wiener Münz- 
vertrage aufrechterhaltene süddeutsche Guldeijwährung war mithin nahe 
daran durch die Vereinsmünzen erdrückt zu werden; von der gesamten 
Counmtausmünzung der Guldenstaaten selbst entfielen in der Zeit vom 
Wiener Vertrage bis zur deutschen Münzreform nur etwa 8,4 Proz. auf 
die Landesmünzen, dagegen 91,6 Proz. auf die V ereinsmiinzen. 

Wenn auch diese aus der unentrinnbaren wirtschaftlichen Not- 
wendigkeit hervorgehende Entwicklung eine allmählich immer weiter 
fortschreitende Annäherung an das Ziel der völligen Gemeinschaft dei 
deutschen Umlaufsmittel in Aussicht stellte, so lag darin doch immerhin, 
nur ein geringer Trost für diejenigen, welche im täglichen Verkehr 
die Mifsstände der Münzzersplitterung empfanden. Der Wiener Vertrag 
war nur halbe Arbeit, und gerade deshalb regte er ganz besonders das 
Verlangen an, dafs in der Frage der deutschen Miinzeinigung ganze 
Arbeit getlian werden möge. 

Zu der Forderung der Münzeinigimg traten vom Ausgang der 
50er Jahre an mit wachsender Stärke die Bestrebungen auf Einführung 
der Goldwährung. Die münztechmsclien Vorzüge der Goldwährung 
hatten bereits in den 30er Jahren des 19. Jahrhunderts einen kenntnis- 
reichen und eifrigen Vertreter in dem verdienstvollen Nationalökonomen 
.1 G HorrafcüistJ) Aber damals hatten solche Erörterungen in An- 
betracht der oben geschilderten Verhältnisse der Edelinetallpvoduktion 
lediglich theoretische Bedeutung; für einen münzlechniscli noch so gerecht- 
fertigten Übergang zur Goldwährung fehlte das Wesentlichste, das Gold. 
Erst der gänzliche Umschwung der Edelmetallproduktion von !S4S an 
hat einerseits die Bahn zur Goldwährung freigemacht, während ander- 
seits die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung eine solche \\ älnnngs- 
änderung immer mehr als eine Notwendigkeit erscheinen liefs. it 


1 ) Von seinen Arbeiten kommen hier insbesondere in Betracht: „Drei Aufcatae 
Uber das Münz wesen". Berlin fS32 : „Die Lehre vom Gelde als Anleitung n ge- 
liehen Ur (eilen über das Geldwesen“. Berlin 1838; „Zeichen der Zeit in. deutsche.. 
Mit ne wesen, als Zugabe zu der Lehre vom Gelde“. Berlin 1S41. 
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Entwicklung der internationalen Währiuigsverfassung und die Rück- 
sicht auf den inneren Geldumlauf, in welchem mangels eines bequemen 
Zahlungsmittels das Papier bedrohlich iibechanduahin , wirkten zu- 
sammen, um neben der Mfmzeinigung die Herstellung eines ausreichen- 
den und geordneten Geldumlaufes als das wichtigste Ziel einer deutschen 
Münz re form erscheinen zu lassen. 

Über den Weg. auf welchem dieses letz lei e Ziel erreicht werden 
könnte, herrschte jedoch in der öffentlichen Meinung anfänglich noch 
grofse Unklarheit. l>er erste deutsche Handelstag, der 1861 in Heidel- 
berg versammelt war und sich mit der Miinzfrage beschäftigte, hielt 
die Mlnizeinjgimg für ein so dringendes Bedürfliis, dafs ihre Verwirk- 
lichung’ nicht durch eine Verkettung mit der Währungsfrage erschwert 
werden dürfe. Der dritte Handelstag , der im Jahre 1865 in Frank- 
furt a. M. stattfand, zeigte bereits einen beträchtlichen Umschwung der 
Meinungen. Das Bedürfnis nach der .Schaffung eines Gold Umlaufs 
wurde fast einhellig als dringend anerkannt, aber über die Art und 
Weise, wie das Goldgeld dem deutschen Munzsystem eingefügt werden 
sollte, herrschte noch grofse Meinungsverschiedenheit. Man einigte 
sich auf einen Besehlufs, der die Prägung einer Goldmünze im Fein- 
gehalt des Zwanzigfrankenstücks verlangte; dieser Münze sollte ein 
fester, falls sich aber die Regierungen dazu nicht entgeh liefen könnten, 
wenigstens ein von Zeit zu Zeit veränderlicher Kassenkurs beigelegt 
werden. Der Vorschlag wollte nur ein Auskunftsmittel zeigen, das 
gleichzeitig „zur Anbahnung der Goldwährung“ dienen sollte. 

In den folgenden Jahren zog die von Frankreich ausgehende Be- 
wegung zu Gunsten eines Weltmiinzlmudes auch die deutschen Reform- 
bestrebungen in ihre Kreise. Der Abschlul's des Lateinischen Münz- 
hundes und die glanzvolle Pariser MUnzkoiiferenz von 1867 gaben dem 
Gedanken einer Weltmünze eine besondere Flugkraft. Gleichzeitig 
wirkten die Verhandlungen der Pariser Konferenz auf klärend in der 
Währungsfrage. Die Wirkling in Deutschland zeigte sich auf dem 
Volkswirtschaftlichen Kongrefs von 1867 und dem deutschen Handelstage 
von 1868, die beide gleichzeitig mit der deutschen Münzeinheit den 
Anschliffs an das Frankensystem und den Übergang zur Goldwährung 
verlangten. Auch der Norddeutsche Reichstag fafste im Juni 1S6S 
eine Resolution, welche ein Münzsystem forderte, das „möglichst viel 
Garantien einer Erweiterung zu einem allgemeinen Münzsystem aller 
civilisierten Länder biete“; ein Jahr später wurde vom Zollparlament 
eine gleichlautende Resolution beschlossen. 

Es stellte sich jedoch bald heraus, dafs weder England noch die 
Vereinigten Staaten geneigt waren, das französische Münzsystem an- 
zunehmen. Frankreich selbst zögerte, die auf der Pariser Konferenz 
von seiner eigenen Regierung und allen andern Staaten mit Ausnahme 
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der Niederlande anerkannte Voraussetzung für einen internationalen 
Mimzbnnd, nänilieli den Übergang zur gesetzlichen Goldwährung, an 
verwirklichen. Dazu kam schliefe) ich der deutsch-französische Krieg; an- 
gesichts des blutigen Ringens zweier mächtiger Kulturvölker mußte die 
Idee einer internationalen Münz Verbrüderung verblassen. Man begann 
Vorteile und Nachteile einer Münzgleichheit mit dein Auslande praktisch 
abzu wägen und kam zu dem Schlufs, dafs die wichtigsten Vorteile 
durch die auf dem Boden der Goldwährung zu erstrebende Wälimngs- 
gleichheit erreicht werden könnten, während eine Gleichheit des Münz- 
Systems und infolgedessen eine Gemeinschaft des Münzumlaufs für 
Deutschland nicht nur eine lästige Umrechnung aus dem bisherigen 
Gelde nötig gemacht hätte, sondern auch in andern Beziehungen zu 
großen Bedenken Anlafs gab. Namentlich die in jener Zeit in die 
Öffentlichkeit gedrungenen Mitteilungen über die Ungenauigkeit der 
französischen Ausmiinzungen und das Fehlen von Vorschriften über 
die Erhaltung der Vollwichtigkeit der französischen Münzen ließen 
es nicht wünschenswert erscheinen, mit Frankreich in eine völlige 
Mfinzgemeinsehaft zn treten. 

Ohnedies war die Aufgabe der Miinzeinigung und des gleichzeitigen 
Übergangs zur Goldwährung groß geling, und alles sprach dagegen, 
sich die Lösung durch das Streben nach einer schon durch das Ver- 
halten Englands und Amerikas aussichtslosen internationalen Miinz- 
einigung noch mehr zu erschweren. 

$ 3. Die Bedeutung des französischen Kriegs und der Beichsgriindung 

für die Münzfrage. 

Die staatsrechtlichen Voraussetzungen für eine ganz Deutschland 
umfassende Münzreform wurden erst durch die Gründung des Reichs 
geschaffen. Zwar hatte bereits die Verfassung des Norddeutschen 
Bundes die Ordnung des Münz-, Papiergeld- mul Bankwesens der Gesetz- 
gebung des Bundes unterstellt; aber solange SüddeutseWand noch außer- 
halb der Bundesgemeinschaft stand, konnte nur auf dem schwerfälligen 
Wege von Verträgen mit den einzelnen süddeutschen Staaten eine ein- 
heitliche Reform durchgefühlt werden. Gleichwohl beschloß der 
Bundesrat im Frühjahr 1870 eine Enquete über die bei der Münzfrage 
in Betracht kommenden Verhältnisse zu veranstalten, und das Zoll 
Parlament fafste eine Resolution, welche die verbündeten Regierungen 
ersuchte, die Münzreform aß eine gemeinsame Angelegenheit des Zoll- 
vereins zu behandeln und deshalb die geplante Enquete auch auf Süd- 
deutseblaud zu erstrecken. 

Die Regierung des Norddeutschen Bundes war geneigt, diesen 
Wunsch zu erfüllen, aber die Resolution wurde überholt durch die 
allgemeine politische Entwicklung. Oie Fragebogen für die Enquete 
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waren ansgear beitet mul lagen zur Versendung bereif, als der Krieg mit 
Frankreich ausbrach, dessen Folgen die Bedingungen für eine deutsche 
Geldreform gänzlich veränderten. 

Vor dem Kriege stand Frankreich, wie oben dargestellt wurde, am Ende 
langer und eingehender Erhebungen über die Währungsfrage, die ganz 
entschieden zu Gunsten der Goldwährung ausgefallen waren. Die Ein- 
führung der Goldwährung bot damals in Frankreich keinerlei Schwierig- 
keiten, Da Frankreich ganz überwiegend Goldgeld und nur wenig 
Silbergeld im Umlauf hatte, bedurfte es nur eines Gesetzes, welches 
die freie SUberprägung aufhob und die Zahlungskraft der silbernen 
Fiiuffrankenstücke beschränkte. In Deutschland dagegen genügte zur 
Einführung der Goldwährung nicht ein blofses Gesetz, sondern der 
vorhandene Silbern miau f, der den Betrag von 1 '/a Milliarden Mark 
überstieg, rnufste zum größten Teile beseitigt und durch einen Geld- 
umlauf ersetzt werden. Durch die Schließung der französischen Münz- 
stätten für das Silber nmfste dieses Metall nach der allgemeinen An- 
nahme eine gewisse Entwertung erfahren; und je stärker das Silber 
gegenüber dem Golde im Werte zurückging, desto schwieriger und 
kostspieliger maßte für Deutschland die Umwandlung seines Silber- 
umlaufs in einen Gold umlauf werden. 

Der Ausgang des Krieges kehrte die Lage um. 

Frankreich wurde durch die Folgen des Krieges daran gehindert, 
in der Währungsfrage den so eingehend vorbereiteten entscheidenden 
Schritt zu thun. Infolge des Kriegs hatte die Bank von Frankreich 
die Einlösung ihrer Noten einstellen müssen; wenn die französische 
Regierung auf die möglichst rasche Wiederaufnahme der Barzahlungen 
hinarbeiten wollte, dann durfte sie sich die Mittel dazu nicht durch 
die Einstellung der Silberprägungen beschränken. Einen ähnlichen 
Zwang übte die Kriegskostenentschädigung aus. Da Frankreich zur 
Zahlung der Kontribution auch silberne Fünffrankenstücke verwenden 
durfte, erleichterte es sich die Abtragung, wenn es möglichst viel Silber 
zur Ausprägung annalnn. An eine Aufhebung der Silberprägang und 
einen Übergang zur Goldwährung war also für Frankreich vorläufig 
nicht mehr zu denken. 

Umgekehrt wirkte der Ausgang des Krieges für Deutschland. 

Die Gründung des Reichs beseitigte das letzte staatsrechtliche 
Hindernis, das bisher die Münzreform erschwert und verzögert hatte. 
Die Kriegsentschädigung löste die Frage, woher Deutschland das zur 
Goldwährung nötige Gold nehmen sollte; die fünf Milliarden brachten, 
soweit sie nicht in effektivem Golde, sondern in Wechseln, Bankan- 
weisungen u. s. w. eingingen, hinreichend Mittel, um Gold zu Fräge- 
zwecken auf ausländischen Märkten anzukaufen. 

Die ungewöhnliche Gunst des Augenblicks wurde in Deutschland 
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mit. Energie und Geschick ausgenatzt. Die im Jahre 187h beschlossene 
Tdäiquete unterblieb, da die Kelchsregierung jetzt die Zeit für zu kostbar 
und die Münzfrage für hinreichend geklärt hielt, als dafs noch eine 
zeitraubende Enquete am Platze gewesen wäre, Nach der jahrelangen 
öffentlichen Diskussion über die Münzreform war die Enquete in der 
• Timt überflüssig, und die fast gleichlautenden Beschlüsse einer freien 
Kommission von Reichstagsmit gliedern, die im Juni 1871 zusammen trat, 
und des im August 1871 zu Lübeck tagenden Volkswirtschaftlichen Kon- 
gresses konnten mit Hecht, als der Ausdruck der nahezu einmütigen öffent- 
lichen Meinung erscheinen. Diese Beschlüsse verlangten die Einführung 
eines einheitlichen, sich von der Thalenvährung ableitenden Münz- 
systems mit decimaler Einteilung und auf Grundlage der Goldwährung, 

§ 4. Die Einstellung der preufsiscben Silberprägungen. 

Noch ehe die Gesetzgebung des neuen Reichs Gelegenheit hatte, 
sich mit der Münzfrage zu befassen, geschah seitens der preußischen 
Regierung ein währungspolitisch höchst bedeutsamer Schritt. Durch 
die französische Kontribution wurde auf dem gesamten internationalen 
Geldmärkte eine starke Nachfrage nach Zahlungsmitteln für Deutsch- 
land hervorgerufen, und im Hinblick auf die an die ReiChsregieruug 
zu leistenden Zahlungen wurden grobe Beträge von Silber nach Deutsch- 
land geschickt, und bei den deutschen Münzstätten zur Ausprägung 
eingeliefert. Die deutschen Staaten hatten zwar Silberwährung, aber 
das freie Prägerecht für Silber war gesetzlich nicht festgelegt; freie 
Silber prägmig bestand vielmehr nur thatsächlich und zwar in der 
Form, dafs die deutschen .Münzstätten das ihnen angebotene Silber zu 
einem öffentlich bekannt gemachten, wenig hinter dem Ausmünzungs- 
werte Zurückbleiben den und innerhalb enger Grenzen veränderlichen 
Preise ankauften. Im zweiten Quartal des Jahres 1871 exportierte nun 
England allein für nahezu 2 Mill. Pfd. St erb Silber nach Deutschland, 
und den deutschen Münzstätten wurden trotz der Herabsetzung ihres 
Ankaufspreises, die einer Erhöhung ihrer Prägegebühr gleichkam, fort- 
gesetzt größte Mengen von Silber zur Ausprägung gebracht Der starke 
SilberzuiltiTs in jener Zeit erklärt sich daraus, dafs Deutschland durch 
die von Frankreich zu zahlende Kriegskostenentschädigung gewisser- 
mafsen Gläubiger der ganzen Welt geworden war. Auf allen Märkten 
wurde! für französische Rechnung Zahlungsmittel für Deutschland 
gesucht. Namentlich die Londoner Banken stellten Wechsel aut 
Deutschland zur Verfügung und suchten für deren Deckung durch die 
Versendung von Edelmetall nach Deutschland zu sorgen. Da Deutsch- 
land. damals noch Silberwährung hatte, kam als Edelmetall ri messe 
ganz vorwiegend das Silber in Betracht, das ohnedies in jener Zeit — 
infolge der Zunahme der Produktion und infolge des Nachlassen:* des 
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Silberbödarfe für Indien — dem Londoner Markte wieder in größeren 
Mengen zur Verfügung stand, 

Der starke Silber/. u Hufs kam der deutschen Regierung in einem 
Augenblicke, in dem sie mit dem Plane der Herstellung eines Goldmn- 
1 auf's umging, natürlich sehr ungelegen. Zwar war ein Beschlufs 
darüber, ob der erstrebte Gold umlauf im Wege der reinen Goldwährung 
oder im Wege der Doppelwährung hergestellt, werden sollte, noch nicht 
gefaßt, die Reichsregierung wollte vielmehr ausdrücklich diese Ent- 
scheidung bis zum Erlafs eines definitiven Münzgesetzes offen halten. 
Aber die durchschlagende Logik der Thats&chen sprach deutlich 
genug; wollte man wirklich einen ansehnlichen Geldumlauf hersteilen, 
dann mutete man jedem weiteren Anschwellen des Silberumlaufs ent- 
gegen wirken. 

Nachdem die Berliner Münze mit der Herabsetzung des Ankaufs- 
preises für Silber bis auf 2b Thal er 23 Sgr. keine Verminderung der 
Silbereinlieferuugen zu bewirken vermocht hatte, wurde seitens der 
preußischen Regierung die gänzliche Einstellung des Silberankaufs 
verfügt. Vom 3. Juli 1S71 an kaufte die Berliner Münze kein Silber 
mehr von Privaten an. 

Bei der alle andern deutschen Münzstätten weit überragenden 
Bedeutung der Berliner Münzanstalt war dieser Schritt gleichbedeutend 
mit der Aufhebung der freien Silberprägmig. Der endgültigen Ent- 
scheidung in der Frage, ob Doppelwährung oder Goldwährung, war 
damit im Drange der Notwendigkeit vor gegriffen. In jenem Akt, der 
den Charakter einer Defensivmäßregel trug, kam bereits klar die Er- 
kenntnis zum Vorschein, die das Prinzip der Doppelwährung verurteilt, 
nämlich die Erkenntnis, dafs die Schaffung und Erhaltung eines Geld- 
umlaufs und die unbeschränkte Prägung für, Silber nicht miteinander 
vereinbar sind. 

$ 5. Die Reformgesetzgebung. 

Im Oktober 1871 wurde dem Bundesrat der Entwurf eines Gesetzes, 
betreffend die Ausprägung von Reichsgol d münzen , vorgelegt. Wie schon 
der Titel besagt, war mit dem Entwurf noch nicht eine endgültige 
Regelung des deutsclien Geldwesens erstrebt, sondern zunächst nur dt* 
Schaffung von Reichsgo hl münzen, die zwar als Grundlage für die 
künftige einheitliche deutsche Münzverfassung dienen sollten, die aber 
in die bestehende Mttnzverfassung nur provisorisch eingefügt werden 
konnten. In den Händen des Reichstags ist das Gesetz weit über seine 
ursprüngliche Bedeutung hinausge wachsen ; es wurden ihm Bestimmungen 
eiiigefi'igt, welche die wichtigsten der für ein definitives Münzgesetz 
vorbehaltenen Entscheidungen vorweg nahmen. 

Trotz erheblicher Schwierigkeiten und Meinungsverschiedenheiten 
in einzelnen Punkten , namentlich in der Frage der staatsrechtlichen 
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Ordnung des deutschen Münz wesens, konnte das Gesetz, betreffend die 
Ausprägung von Reich sgpldm ii nz en . schon am l. Dezember 1871 ver- 
kündigt werden. 

Das Gesetz machte die Mark, die in 10« Pfennige ein geteilt wird, 
zur Kedinungseinheit des neuen Münzsystems, Die Mark wurde dein 
dritten Teil des Thalers gleich gesetzt, und ihr Wert in den Münzein- 
heiten der übrigen deutschen Landeswährungen wurde entsprechend 
diesem Verhältnis zum Thal er bestimmt. Die Mark selbst wurde 
definiert als der zehnte. Teil einer Reichsgoldm ünze, von der 139 1 2 Stück 
ans dem Pfunde feinen Goldes ausgebraebt werden; neben dem Zehn- 


markstück wurde ein Zwanzigmarkstück im Feingehalt von Pfund 

Feingold geschaffen. Die Ausprägung anderer Münzen des neuen 
Systems wurde noch nicht angeordnet.. 

Die blofse Schaffung einer Reichsmünze machte auch bei einem 
als ein Provisorium gedachten Gesetze eine Anzahl weiterer Vorschriften 


notwendig. 

Bei dem Charakter des Reichs als Bundesstaat mufste zunächst 
die Frage entstehen: wer soll die Reichsmünzen prägen, das Reich oder 
die Einzelstaaten, und was für ein Gepräge sollen die Reichsmünzen 
tragen. Eine mächtige Strömung ging dahin, dafs für alle Zukunft in 
Fragen des Münzwesens das Reich die einzige Instanz bilden dürfe, 
dafs mithin die gesamte das Münzwesen betreffende Verwaltungsthätig- 
keit. Prägung. Einziehung u. s. w. nur Bache des Reichs sein dürfe. Die 
einzelstaatlichen Regierungen dagegen und die Partikularsten int ganzen 
Reich wollten die Prägethätigkeit und alle damit zusammenhängenden 
Rechte und Pflichten im Gegensatz zu der ausdrücklich dem Reich 
übertragenen M imzgesetzgebung den Einzelstaaten Vorbehalten. Schon 
im Bundesrat kam es in dieser Frage zu einem Kompromiß zwischen 
beiden Forderungen, das allerdings mehr nach der p artikular istischen 
Seite hinneigte; dev Reichstag hat jedoch die wichtigsten Bestimmungen 
ihres parti kuläristischen Charakters entkleidet und die Frage der 
staatsrechtlichen Ordnung des Münzwesens der Sache nach — wenn 
auch unter Konzessionen in der Form — in unitarisehem Sinne ent- 
schieden. Nach den Vorschriften des Gesetzes vom 4. Dezember J 871. 


die später durch das Münzgesetz von 1873 für sämtliche Reichsmünzen 
eine Ergänzung erfuhren, übt. das Reich die Münzprägung nicht selbst 
aus; die Ausprägung von Reichsmünzen geschieht vielmehr auf den 
Münzstätten derjenigen Bundesstaaten, die sich dazu bereit erklärt 
haben. Aber die Ausprägung geschieht auf Kosten und auf Anordnung 
des Reichs. Der Reichskanzler bestimmt unter Zustimmung des Bundes- 
rates die anszumünzenden Beträge, die Verteilung dieser Beträge auf 
die einzelnen Miinzsorteu und Münzstätten, sowie die den letzteren für 
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die Prägung jeder einzelnen Münzgattung gleich mäfsig zu gewährende 
Vergütung'; ebenso versieht er die Münzstätten mit dem Prägemetall, 
das für die ihnen angewiesenen Ausmnnz ungen erforderlich ist. Auch 
das Verfahren bei der Ausprägung wird vom Bundesrat festgestellt 
und unterliegt der Beaufsichtigung von seiten des Reichs. Das den 
Einsseistaaten vorbehaltene Prägerecht entbehrt mithin jeder selb- 
ständigen Bedeutung; es erstreckt sich lediglich auf die Ausführung 
von Anordnungen, die vom Reich ausgehen. 

Eine formelle Konzession wurde den Einzelstaaten auch hei der 
Festsetzung des Gepräges der Reichsmiinzeu gemacht. Es wurde be- 
stimmt, diils die Reichsgoldmnnzen auf der einen Seite den Reichsadler 
und die Inschrift „Deutsches Reich“, auf der andern Seite das Bildnis 
des Landesherrn bezw. das Hoheitszeichen der Freien Städte mit einer 
entsprechenden Umschrift tragen sollten. Im Reichstage wurde der 
Versuch gemacht, den Landesherren das Recht, die Beidbsmfinzen mit 
ihrem Bildnis versehen zu lassen, zu nehmen und nur das Bildnis des 
Kaisers zuzulassen; aber kein geringerer als Fürst Bismarck selbst 
warnte dringend davor, in dieser Frage „einen politisch in hohem 
Grade verstimmenden Druck auf die Bundesgenossen auszuüben“. 1 ) 

Die Sorge für die Aufrechterhai tung der Voll Wichtigkeit des Münz- 
umlanfs, die Einziehung abgenutzter Reichsmönzfiu, sowie die zur Durch- 
führung der Münzreform notwendige Einziehung der Lamlesmünzen 
sollte nach dem im Bundesrat fest gestellten Entwurf Sache der Einzel- 
staaten sein. Der Reichstag hob jedoch diese Bestimmungen auf und 
übertrug auch diese Angelegenheiten in richtiger Erkenntnis der Gemein- 
schaftlichkeit. des zu schaffenden Geldwesens der Centralgewalt. 

Der Feingehalt der durch das Gesetz vom 4. Dezember 1 87 1 ein- 
gefühlten Reichsgoldmttnzen wurde in der Weise bestimmt, dafs ein 
Wertverhältnis von 1 : l ä,5 zwischen Silber und Gold angenommen 
wurde. Da der Thaler nach seinem gesetzlichen Feingehalte ‘ :«» Pfund 
.Silber enthält, mithin die Mark, als '/s Thaler, '/»o Pfund Silber, er- 

giebt sich für das Zehnmarkstück ein Feingehalt von IO x * — 

I J U ^ 1 Dj & 

Pfund Gold. Das Wertverhältnis von I : lr>,5 wurde gewählt, 

1 Oüjö 

weil es ungefähr dem durchschnittlichen Wertverhältnis seitdem Beginn 
des IS. Jahrhunderts entsprach, weil es ferner zur Zeit der Beratung 
des Gesetzes mit dem auf dem Londoner Markte thatsächüch bestehen- 
den übereinstimmte, und scliüefslicli. weil es die Grundlage des Miinz- 
systeras der Länder der Lateinischen Münzunion war. 

U Na eli dem Mimzgesctz von !l. Juli lsTJl werden die Silber münzen zu 5 und 

2 Mark Hält demselben Oopräfje wie die Reichsgoldmiiiizen ausgestattet; die kleiner eu 
SilbermünaeB, sowie die Nickel- und Kupfermünzen tragen aufser dem IiddiwadW 
nur die W er tbe Zeichnung. 
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Der ursprüngliche Entwurf wollte die Reichsgoldmünzen vorläufig 
nur In der Weise in die bestehenden Geldsysteme einftigen, dafs er 
ihnen keinen gesetzlichen Kurs zu einem bestimmten Nennwerte, sondern 
nur einen Kassenkurs gab, der erforderlichen Falls noch sollte geändert 
werden können. Schon im Bundesrat wurde jedoch der Kassenkurs 
durch den vollen gesetzlichen Kurs ersetzt. 

Tn einem andern Punkte hat erst der Reichstag durchgegriffen. Im 
Keichskanzleramt und im Bundesrat stimmte man zwar darin überein, 
dai's nur die Goldwährung als das Endziel der deutschen Münzreforin 
in Betracht kommen könne; gleichwohl betrat man nur zögernd den 
Weg, der zu diesem Ziele führte. Da man sich, obwohl innerlich ent- 
schlossen, doch noch die Wahl zwischen Doppelwährung und Gold- 
währung offen halten wollte, wurde in dem Gesetzentwurf keinerlei 
Bestimmung über die Einstellung der Silberprägung getroffen; man 
begnügte sich vielmehr im Bundesrat mit einer protokollarischen Über- 
einkunft, in welcher sich die Einzelregierungmi gegenseitig zusagten, 
von der Ausnoiinzüng von Silbercourantgeld bis auf weiteres Abstand 
nehmen zu wollen. Der Reichstag zog jedoch die Konsequenzen aus 
der Wahrnehmung, dafs au die Schaffung und Erhaltung eines Gold- 
Umlaufs bei gleichzeitiger Vermehrung des deutschen Silbergeldes nicht 
zu denken sei; er fügte in das Gesetz einen Paragraphen ein, welcher 
die weitere Ausprägung von grobem Silbergeld, abgesehen von Denk- 
münzen, untersagte. Mit. diesem Schritte war die Entscheidung über 
die künftige Wälnnngsverfitssuug Deutschlands, welche der Entwurf 
des Gesetzes einem endgültigen Münzgesetze Vorbehalten wollte, zu 
Gunsten der Goldwährung gefällt. 

Auch in einem andern auf dem Gebiete der Währungs Verfassung 
Hegenden Punkte ging der Reichstag über den vom Bundesrat be- 
schlossenen Entwurf hinaus. Der letztere hatte nur hinsichtlich der 
Landesgoldmünzen eine Bestimmung über die Einziehung getroffen, 
über die Einziehung von Landessilbermünzen enthielt er nichts. Der 
Reichstag ergänzte diese Bestimmung dadurch, dafs er dem Reichs- 
kanzler die Ermächtigung erteilte, die Einziehung der bisherigen groben 
.Silbermünzen der deutschen Bundesstaaten anzuordnen. Damit war 
bereits die Absicht einer Einschränkung der deutschen Silbercirkulation 
auf das bei einer Goldwährung zulässige Mafs ausgesprochen. 

Durch das Gesetz vom 4. Dezember 1 ST i waren also trotz der 
Beibehaltung seines bescheidenen Titels die Grundlagen für die neue 
deutsche Münzverfassung geschaffen. — 

Die Reformgesetzgebung wurde in allen wesentlichen Punkten ab- 
geschlossen durch das Münzgesetz vom 9. Juli Pf 73. 

Das Gesetz proklamierte in seinem ersten Artikel die reine 
Goldwährung formell als das Endziel der Mimzreform und ordnete 
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die Verfassung dieser „ Reichsgold Währung “ in allen ihren Einzel- 
heiten. 

Aufser den Zwanzig- und Zehn markstücken, deren Prägung bereits 
im Gesetz vom 4. Dezember 1871 verfügt worden war, schuf das Gesetz 
von 1873 eine dritte Reichsgo Id münze, das Fünfirnarkstück (Art. 2). 
Diese Münze hat sieh freilich nicht bewährt. Es wurde an solchen 
Stücken nur ein geringer Betrag (ca. 2S Mill. Mark) ausgeprägt, und 
durch die Münznovelle vom l, Juni 1900 ist ihre Einziehung und Aufser- 
kurssetzuug angeordnet worden. 

Die Ausprägung der Goldmünzen für private Rechnung Würde im 
Prinzip freigegeben durch folgende Bestimmung in Art. 12 des Münz- 
gesetzes: 

„Privatpersonen haben das Recht, auf denjenigen Münzstätten, 
welche sich zur Ausprägung auf Reichsrech n ung bereit erklärt haben, 
Zwanzigmarkstücke für ihre Rechnung ausprägen zu lassen, soweit 
diese Münzstätten nicht für das Reich beschäftigt sind. 

Die für solche Ausprägungen zu erhebende Gebühr wird vom 
Reichskanzler mit Zustimmung des Bundesrates festgestellt., darf aber 
das Maximum von 7 Mark auf das Pfund Feingold nicht übersteigen.“ 

Gemäß diesem Artikel erfolgte am 8. Juni 1.875 eine Bekannt- 
machung des Reichskanzlers . in welcher die Prägegebühr auf 3 Mark 
pro Pfund Feingold normiert wurde. 

'Eine wichtige Ergänzung hat das freie Prägerecht für Gold er- 
fahren durch § 14 des Bankgesetzes vom 14. März 1875. Dort wurde 
der Reichsbank die Verpflichtung au feil egt. Barrengold zum festen Satze 
von 1392 Mark für das Pfund fein gegen ihre Noten umzutauschen. 
Der Satz von 1 392 Mark pro Pfund fein entspricht dem Ausmiinzungs- 
werte des Pfundes Feingold von 1395 Mark abzüglich der Prägekosten 
von 3 Mark. Da bei der Reichsbank der Umtausch von Gold gegen 
Noten Zug um Zug erfolgt, während bei den Münzstätten die effektive 
Ausprägung abgewartet werden muls, ist die Einlieferung von Gold bei 
den Münzstätten mit einem Zinsverlust verbunden. Infolgedessen ist 
der Reichsbank die gesamte Vermittlung der Privatprägnngen zu gefallen.. 

Neben den frei auspnigbaren und volles gesetzliches Zahlungs- 
mittel darstellenden Goldmünzen, welche als der Grundstock und die 
Hauptmasse des neuen deutschen Geldumlaufs gedacht waren, schuf 
das Mimzgpsetz ein System von Scheidemünzen aus Silber. Nickel 
und Kupfer. 

Für die Silbevmünzen wurde, da sie als Scheidemünzen gedacht 
waren, mit Absicht ein geringerer Feingehalt angesetzt, als dem Gehalt 
der bisherigen Silbercourantmünzen und der dem Währuugswechsel zu 
Grunde gelegten Relation von Silber und Gold entsprach. Ihr Fein- 
gehalt wurde auf Pfund pro 1 Mark bestimmt (Art. 3 § 1), während 
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der bisherige Dritteltkaler l /:io Pfund Feinsilber enthalten hatte. Der 
Münzfnfs der Gohl- und Silber münzen ergab ein Wertrorhftltnis von 
13.95 : 1, während, der Übergang zur Goldwährung auf Grund einer 
Relation von 15,5:1 stattfand. Die Unterwertigkeit der Silbe rscheide- 
mimzen gegenüber den bisherigen ( ourantsilbermiinzen mul der Relation 
des Wälirungswechsels stellt sieh mithin auf IO Prozent 

Die Zahlungskraft der Rei chssilber münz en wurde auf Beträge bis 
zu io Mark, die der Nickel- und Kupfermünzen auf Beträge bis zu 
1 Mark beschränkt; von Reichs- und Landeskasseti dagegen sind die 
Reichssil ber m tin zen, nicht, aber auch die Nickel- und Kupfermünzen bis 
zu jedem Betrage in Zahlung zu nehmen (Art. fl). 

Ferner zog das Münzgesetz eine Grenze für die Ausmünzmig von 
Sch ei dem iin zen. indem es vorschrieb, dafs der Gesamtbetrag der Keichs- 
silberm Unzen bis auf weiteres 10 Mark, der Gesamtbetrag der Nickel- 
und Kupfermünzen 2 1 1 » Mark pro Kopf der Reichste vü 1 kenn i g nicht 
übersteigen sollte (Art. 1}. In der Münznovelle vom l. Juni 1000 ist 
die Grenze für die Reichssil bermünzen , entsprechend dem inzwischen 
gewachsenen Bedarf« an Silbergeld, auf 15 Mark pro Kopf der Reichs- 
bevölkerung erweitert worden. 

Schließlich suchte man dem Nennwerte der untenvertigeu Scheide- 
münzen dadurch eine besondere Stütze zu geben, dafs dem Reich die 
Verpflichtung auferlegt wurde, an bestimmten, vom Bundesrat zu be- 
zeichnenden Kassen gegen Reich ssilbermiiuzen iu Beträgen von min- 
destens 20ii Mark und gegen Nickel- und Kupfermünzen in Beträgen 
von mindestens 50 Mark auf Verlangen Reichsgoldm ünzen zu verab- 
folgen (Art, 1), Abs. 2). Eine Bekanntmachung des Reichskanzlers vom 
19. Dezember !S75 hat die Reichsbankhauptkasse in Berlin und die 
Kassen der Reichsbanklumptstellen in Frankfurt a. M.. Königsberg i. P. 
und München mit dieser Funktion beauftragt. — 

Mit diesen Vorschriften war das künftige Münzwesen in strenger 
Übereinstimmung mit den Prinzipien der reinen Goldwährung geordnet. 
Aber diese neue Ordnung konnte nicht mit einem Schlage an die Stelle 
der vorhandenen M ünzverfassnng gesetzt werden. Die erforderlichen 
Prägungen von Reichsmünzen beanspruchten eine Reilie von Jahren, 
und nur in dem Maße, wie diese Prägungen tbrtschritten, und wie die 
neuen Münzen in den Verkehr gelangten, konnten die umlaufenden 
Landesmüiizeu eingezogen und außer Kurs gesetzt werden. Es war 
Aufgabe des Münzgesetzes, neben der Ordnung des künftigen Mitnz- 
wesens Bestimmungen zu treffen, welche den Übergang von den be- 
stehenden Landeswährungen zur Reiehswährung regelten. Vor allem 
wurden die Modalitäten der Einziehung und Außerkurssetzung der 
Landesmimzen festgesetzt; dem Bundesrat wurde die Befugnis zur 
Aufserkurssetzung der Landesmünzen und zur Feststellung der für 
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dieselbe erforderlichen Vorschriften erteilt; es wurde die Veröffentlichung 
der Aufserkurssetzun g in den für die Veröffentlichung; von Landesverord- 
nungen bestimmten Blättern und im Reich San neiget* vorgeschrieben: 
ferner wurde bestimmt, dafs eine Außerkurssetzung erst eintreten dürfe, 
wenn eine Einlösungsfrist von mindestens vier Wochen festgesetzt und 
mindestens drei Monate vor ihrem Ablauf öffentlich bekannt, gemacht 
sei (Art, S). Ein Termin für die Vollendung der Einziehung der sämt- 
lichen Landesmünzen wurde nicht bestimmt; es wurde in dieser Be- 
ziehung nur vor geschrieben., dafs bei jeder Ausgabe von Reiclissilber- 
münzen ein dem Nennwerte nach gleicher Betrag von umlaufenden groben 
Landessilbermünzen eingezogen werden sollte, (Art- 4. Abs. 2), eine Be- 
stimmung, die nach J879 nicht, mehr genau i ungehalten worden ist. 

Weil sich ein bestimmter Zeitpunkt, für die gänzliche Beseitigung 
der L and essi Iber münzen, namentlich der Thaler , nicht absehen liefs. 
und weil man anderseits den Übergang aus den Landeswährungen in 
die neue einheitliche Ordnung nicht von der Beseitigung des letzten 
Thalers abhängig machen wollte, wurde in dem Gesetz ein Übergangs- 
Stadium vorgesehen, das im Gegensatz zu der als Endziel aufgestellten 
„Reichsgoldwalirung“ als „Reichs Währung“ bezeichnet wurde. In diesem 
ÜbergangfStadium sollte bereits nach Mark gerechnet werden und alle 
Zahlungsverpflichtungen sollten, statt auf das frühere Landesgeld, auf 
Reichs münzen lauten; aber an Stelle der Reicksgoldmünzen sollten 
auch die noch nicht völlig beseitigten Courantmünzen der Thalerwäh- 
nmg gesetzliches Zahlungsmittel bis zu jedem Betrage sein. Der Zeit- 
punkt des Inkrafttretens der ReicUswälirung sollte durch eine mit Zu- 
stimmung des Bundesrat.es zu erlassende kaiserliche Verordnung bestimmt 
werden (Art. 2, Abs. 2), und er ist durch eine Verordnung vom 
22. September 1875 auf den 1. Januar 187G festgesetzt worden. Aus 
der Reichswähruug sollte sich nach den Intentionen des Müiizgesetzes 
die Reichsgoldwährung durch die allmähliche Beseitigung des Silber- 
eourantgeldes von selbst entwickeln. 

Im Anschluß an die eigentliche Mihizgesetzgehung wurde der 
Papiergeld- und Ränknoteuumlauf geregelt. 

Der enge Zusammenhang, der zwischen den Mißständen auf dem 
Gebiete des eigen fliehen Münzwesens und auf dem Gebiete der papiernen 
Oirkulätion bestand, ist bereits bei der Darstellung des Zustandes des 
deutschen Geldwesens vor der Reform betont worden. In der Erkenntnis 
dieses Zusammenhangs hegten sowohl die Regierungen der meisten Elnzel- 
sta&ten als auch die Mehrheit des Reichstags den Wunsch, die Ordnung 
der papiernen Cirkulationsmittel in unmittelbarem Anschluß an die Re- 
form der metallischen Umlaufsmittel zu erledigen. Wenn sich trotzdem 
die Vorlage von Gesetzentwürfen über das Papiergeld und die Noten- 
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banken verzögerte, so lag die Ursache in Meinungsverschicdenhei ten 
zwischen den Verbündeten Regierungen über wichtige Punkte der an- 
gestrebten Reform, insbesondere über die Art der den Einzelregierungen 
für die Einziehung ihres Papiergeldes zu gewährenden Erleichterungen 
und Entschädigungen und über die Präge der Umwandlung der Preußi- 
schen Bank in eine Reichsbank. Es war bekannt geworden, daß ein 
Bankgesetzentwurf, der die Schaffung einer Reichsbank enthielt, bereits 
im Jahre 1*72 ausgearbeitet worden war und sogar bereits die Unter- 
schrift des Reichskanzlers trag, als er im letzten Augenblick an dem 
Widerstande des preußischen Finanzmimsters Camcsal-skn scheiterte. 

Uni einen Druck auf die Regierungen zur möglichst schleunigen 
Erledigung der Papiergeld- timl Bänkli nge auszuiibeu, fügte der Reichs- 
tag dem Münzgesetz einen Artikel bei. der gewisse einschneidende Be- 
stimmungen über Staatspapiergeld und Banknoten traf. In der Fassung, 
in welcher dieser Artikel iS in der zweiten Lesung angenommen wurde, 
schrieb er vor, daß bis spätestens zum 1. Januar 1875 alle nicht auf 
Reichswähruüg lautenden Zettel — einerlei ab Noten oder Staats- 
papiergeld — eingezogen werden sollten; von diesem Termin an sollten 
nur noch solche papiemen Unilanfsmittel geduldet werden, die auf 
Reichs Währung in Beträgen von mindestens 100 Mark lauteten. 

Da die Existenzfähigkeit namentlich des kleinstautlichen Papier- 
geldes wesentlich darauf beruhte, daß es in kleinen Abschnitten, die 
erfahr ungsgemäfs seltener als große Abschnitte zur Einlösung präsen- 
tiert werden, ausgegeben war. da außerdem der vorgeschriebene Termin 
sehr knapp anberaumt war, sah sich der Bundesrat in der That ver- 
anlaßt, sich sofort mit der Materie zu befassen. Die Meinungsver- 
schiedenheiten waren aber auch jetzt innerhalb des Bundesrats noch 
so groß, daß es nicht gelang, bis zur dritten Lesung des Münzgesetzes 
zu einer Einigung zu kommen. Da der Reichstag sicli nicht mit un- 
verbindlichen Erklärungen zufrieden geben wollte, unterbrach er die 
dritte Lesung des Münzgesetzes, bis die Regierung im stände wäre, 
bestimmte Vorschläge hinsichtlich des Staatspapiergeldes zu machen. 

Im Bundesrat. einigte man sicli nun im Prinzip darüber, das Staats- 
papiergeld durch ein Reichspapiergeld, die Reiehskassenseheine, zu er- 
setzen, die behufs Erleichterung der Einziehung des Staatspapiergeldes 
an die Einzelstaaten nach Mafsgabe ihrer Bevölkerung verteilt werden 
sollten. Ein Gesetzentwurf kam jedoch nicht zu stände, da Bayern 
auf der gleichzeitigen Regelung der Papiergeld- und Bankfrage bestand, 
und da Bismarck aus politischen Gründen eine Majorisierung Bayerns 
vermeiden wollte. Aber auf der Grundlage des Gedankens der Schaffung 
eines lfeichspapiergeldes kam es schließlich unmittelbar vor Schlufs der 
Rciclistagssession docli noch zu einer Einigung zwischen den Verbün- 
deten Regierungen und dem Reichstag über die Formulierung des viel 
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umstrittenen Artikel te öeö Miiitzgeseteßs. HEiiftsichtlicli der Bariknoten 
blieb es bei der ursprünglichen Bestimmung, nur daß der Termin für 
die Einziehung der nicht auf Reichswährung lautenden Noten und 
für die Beseitigung der auf weniger als KU) Mark lautenden. Noten- 
abschnitte auf den l. Januar 1876 verschoben wurde; hinsichtlich des 
Staatspapiergeld.es dagegen wurde bestimmt: 

..Das von den einzelnen Bundesstaaten ausgegebene Papiergeld ist 
spätestens bis zum 1 . Januar 1876 einzuziehen und spätestens 6 Monate 
vor diesem Termin öffentlich aufzurufen. Dagegen wird nach Maßgabe 
eines zu erlassenden Reichsgesetzes eine Ausgabe von Reichspapiergeld 
stattfinden. Das Keichsgesetz wird über die Ausgabe und den Umlauf 
des Reichspapiergeldes sowie über die den einzelnen Bundesstaaten zum 
Zweck der Einziehung ihres Papiergeldes zu gewährenden Erleichte- 
rungen die näheren Bestimmungen treffen.“ 

Das im Schlufsartikel des Münzgesetzes in Aussicht gestellte Reichs- 
gesetz wurde unterm JO. April 1874 als Gesetz, betreffend die Ausgabe 
von ReiebskassenfiCbeiiien, verkündigt, Es entsprach In allen wesent- 
lichen Punkten der bereits im Juni 1873 im Bundesrat erzielten prin- 
zipiellen Einigung. Als Normalbetrag der Ausgabe von Reicbskassen- 
, scheinen wurde die Summe von !2u Mill, Mark, 3 Mark pro Kopf der 
damaligen Bevölkerung, festgesetzt; diese 120 Mill. Mark waren zur Ver- 
teilung an die Einzelstaaten behufs Erleichterung der Einziehung des 
Staats papiergeldes bestimmt; aber die Verteilung hatte nach Maßgabe 
der Bevölkerung au sämtliche Bundesstaaten zu erfolgen, einerlei ob sie 
Staatspapiergeld ausgegeben hatten oder nicht. Anderseits war damals 
nach amtlichen Feststellungen ein Gesamtbetrag von 184 Mül, Mark 
Staatspapiergeld im Umlauf; namentlich eine Anzahl von Kleinstaaten 
hatte erheblich mehr als 3 Mark pro Kopf ihrer Bevölkerung an 
Papiergeld ansgegeben, und der auf sie entfallende Anteil von Reichs- 
kassenscheinen wurde nicht als eine ausreichende Erleichterung erachtet. 
Infolgedessen wurde bestimmt, flafs denjenigen Staaten, deren Papiergeld- 
ausgab e ihren Anteil an den Reicliskassenscheinen überschreite, zwei 
Drittel des überschiefsenden Betrags als Vorschuß aus der Reichskasse 
zu über weisen sei, und zwar, soweit die Bestände der Reichskusse die Ge- 
währung dieser Vorschüsse in barem Gelde nicht gestatteten, gleichfalls 
in Reichskassenscheinen: der Reichskanzler wurde ermächtigt, Reichs- 
kassenscheine über den Betrag der 120 Mill, .Mark hinaus bis zur Höhe 
der zu gewahrenden Vorschüsse unfertigen zu lassen und in Umlauf zu 
setzen. Die Vorschüsse sollten innerhalb 15 Jahren, vom I. Januar IS7« 
an gerechnet, in gleichen Jahresraten zurückgezalilt werden, 

Da Vorschüsse in Metallgeld nicht gewährt worden sind, hat sieb 
die, anfängliche Ausgabe von Reichskassenscheinen auf 174 Mill. Mark 
gestellt, und dieser Betrag ist plangemäß bis zum Jahre 1SU2 auf 
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12U Mill, Mark, ilen gesetzlich vorgesehenen Normalbetrag:, reduziert 
worden. Es ist mithin zunächst mir eine ganz geringe Einschränkung, 
des Rapierumlaiifc durch die Ersetzung des Landespapiergekes durch 
Reichskassenscheine bewirkt worden, und erst un Laufe von 15 ■ fahren 
ist der Betrag 1 des umlaufenden Papiergeldes auf etwa zwei Drittel 
des hei Beginn der Miinzreform ausgegebenen Betrags eingeschränkt 
worden. Der unmittelbare Vorteil der Reform , soweit sie das staat- 
liche Papiergeld betraf, lag mithin weniger in der nahezu allgemein 
für erstrebenswert gehaltenen Verringerung des Papierumlaufs. als m 
der Einheitlichkeit und Ordnung des neuen Papiergeldes. 

Reichskassenscheine und Banknoten sollten sich nach der Absicht 
der Rcformgesetzge bung keine Konkurrenz machen. Während für die 
Notenbanken auch späterhin das in Art. IS des Münzgesetzes ausge- 
sprochene Verbot der Ausgabe von Abschnitten zu weniger als 100 Mark 
aufrecht erhalten wurde, sind für die fteichskassenseheine Abschnitte 
zu 50, 21» und 5 Mark gewählt worden. Namentlich die Abschnitte 
zu 2» und 5 Mark gehören in eine Sphäre des Zahlungsverkehrs, welche 
im allgemeinen von den metallischen Cirkulationsmitteln ausgefüllt wird; 
aber auch innerhalb dieser Sphäre giebt es gewisse Zwecke, zu denen 
ein papierner Zettel brauchbarer ist, als ein metallisches Geldstück 
(Versendung in Briefen u. s. w.). 

Über die rechtlichen Qualitäten der Reichskassenscheine ist Folgen- 
des zu bemerken. 

im Privatverkehr findet ein Zwang zu ihrer Annahme nicht statt, 
sie sind nicht allgemeines gesetzliches Zahlungsmittel. I Jagegen schreibt 
das Gesetz vor, dafs sie bei allen Kassen des Reichs und sämtlicher 
Bundesstaaten zu ihrem Nennwerte in Zahlung genommen werden 
müssen ; sie haben mithin einen sogenannten „Kassenkurs“. Ferner ist 
die Keichshauptkasse verpflichtet, die Reichskassenscheine auf Rechnung 
des Reichs jederzeit auf Erfordern gegen bares Geld einzulüsen. Ein 
Fonds zur Einlösung der Reicliskassenscheiue wurde jedoch nicht ge- 
schaffen; vielmehr wird de facto die EinlösungsverpJiichtung des Reichs 
durch die Reichsbank wahrgenommen. Das Bankgesetz vom 11, März 
JS75 hat der Reiehsbank die Führung der Kassengeschäfte des Reichs 
übertragen; geraäfs dieser Bestimmung übertrug eine Bekanntmachung 
des Reichskanzlers vom 29. Dezember 187 5 die Wahrnehmung der 
0 entralkassengeschäfte des Reichs auf die Reichsbankliauptkasse, welche 
dieselben unter der Benennung ,, Reichshauptk asse“ zu führen hat. 
1 >ie Reichshauptkasse ist mithin nichts anderes als eine Abteilung der 
Eeichshaiikliauptkasse. 

Die Zweckmäfsigkeit der Einlösungsverpflichljmg und die Vorent- 
lia.l t.nng des gesetzlichen Kurses wurde namentlich von Bambehohb 
lebhaft augefochten. In kritischen Lagen werde sich die Einlösbarkeit 
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nicht aufrecht erhalten lassen, und der gesetzliche Kurs werde verliehen 
werden müssen, sobald infolge entstehenden Mißtrauens die Scheine nicht 
mehr freiwillig genommen wurden. Die in Rede stehenden Bestimmungen 
bildeten deshalb nur eine scheinbare Sicherheit, sie seien nur „ein ge- 
maltes Fenster“. Aber diese zutreffenden Argumente vermochten bei de]’ 
allgemeinen Stimmung, die sich an Kaut eleu gegenüber dem papieraeu 
Dmlaufsiuittel nicht genug thun konnte, nichl durchzudringen. 

Den Abschluß des greise» Gesetzgebungswerkes der deutschen 
Geldreform bildete das Bankgesetz vom 14. März 1Ü75, Es regelte die 
Banknotenausgabe, den Banknotenumlauf, den Geschäftskreis der Noten- 
banken u. s. w. Es ordnete ferner die Umwandlung der Preußischen 
Bank in eine Keichsbank an, der die Aufgabe der Regelung und Über- 
wachung des deutschen Geldumlaufs zugewiesen wurde. 

Eine eingehende Darstellung und Erörterung dieses Teiles der 
deutschen Geldreform mufs dein zweiten Bande des vorliegenden Werkes, 
in welchem das Kredit- und Bankwesen behandelt wird, Vorbehalten 
bleiben. Es seien hier nur die wesentlichsten Punkte hervorgehoben, 
die sich unmittelbar auf den Banknotenumlauf beziehen. 

Die Befugnis zur Ausgabe von Banknoten kann nur durch Reichs- 
gesetz erworben oder über den bei Erlaß des Bankgesetzes zulässigen 
Betrag der Notenausgabe hinaus erweitert werden. 

Banknoten dürfen nur auf Beträge von J 00, 200. 500 und tÖOOMark 
oder von einem Vielfachen von 1000 Mark ausgefertigt werden. 

Eine Verpflichtung zur Annahme von Banknoten bei Zahlungen, 
die gesetzlich in Geld zu leisten sind, findet nicht statt und kann auch 
für Staatskassen durch Landesgesetz nicht begründet werden: dagegen 
sind die Kassen des Reichs und der Einzelstaaten im Wege- von Ver- 
waltungs Verordnungen zur Annahme der Reichsbanknoten angewiesen 
worden; die Noten der übrigen Notenbanken, der sog. Privatnotenbanken. 
werden von den Reichs- und Staatskassen nicht im ganzen Reiche, 
sondern nur innerhalb eines beschränkten Umlaufsgebietes angenommen. 

Jede Bank ist verpflichtet, ihre Noten sofort auf Präsentation zum 
vollen Nennwerte einzulösen und nicht nur an ihrem Hauptsitz sondern 
auch an ihren Zweiganstalten, jederzeit, zum vollen Nennwerte i» Zah- 
lung zu nehmen. 

Die Notenausgabe der einzelnen Banken ist teilweise durch Gesetz 
oder Statut auf einen bestimmten Maximalbetrag beschränkt, teilweise 
ist eine direkte Grenze nicht gezogen; so hat die Keichsbank das Recht, 
„nach Bedürfnis ihres Verkehrs“ Noten ausziigeben, dagegen ist z. B. das 
Notenrecht der Bayrischen Notenbank auf einen Betrag von 70 Mill. 
Mark begrenzt. Indirekt ist die Notenausgabe beschränkt durch die 
Vorschrift der sogenannten Drittelsdeckung und durch das System der 
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Notensteuer. Die erster« Vorschrift verlangt, dafs die Banken für den 
Betrag der von ihnen in Umlauf gesetzten Noten jederzeit mindesten* 
ein Dritttei! in knrsfähigem deutschen Gelde und Reichskassenägfieinen 
oder in Gold in Barren oder ausländischen Münzen, das Pfund fein zu 
1392 Mark gerechnet . bereit halten. Das System der Notensteuer 
bestellt darin, dafs einer jeden Notenbank ein bestimmter Betrag für 
die ihren Barvorrat übersteigende Notenausgabe angewiesen ist, bei 
dessen Überschreitung von der Mehrausgabe 5 Prozent jährlich an die 
Reichskasse zu zahleu sind. Dadurch sollen die Banken dahin geführt 
werden, dafs sie mit ihrer durch Barvorrat nicht gedeckten Notenaus- 
gabe innerhalb dev Grenzen des ihnen zugewiesenen Kontingents 
bleiben. Die Summe dev steuerfreien Kontingente ist durch das Bank- 
gesetz auf 385 Mül. Mark bemessen worden : davon hat die Reichsbank 
allein 250 Mill. Mark erhalten, mit der Maßgabe, dafs ihr die Kontingente 
der auf ihr Notenrecht verzichtenden Banken Zuwachsen. Im Jahre 1900 
waren von den 32 Privatnotfenbänken, die zur Zeit des Erlasses des 
Bankgesetzes bestanden, nur noch 7 vorhanden, und das steuerfreie 
Noten kontingent der Reichsbauk war aui 203,! Mill. Mark an ge wachsen. 
Die Banknovelie vom 7. Juni 1899 hat das steuerfreie Kontingent der 
Reichsbank auf 450 Mül. Mark erhöht; inzwischen sind diesem weitere 
2 U Mill. Mark durch den Verzicht der Frankfurter Bank und der Bank 
für Siiddeut.schlaiid (Darmstadt) auf ihre Notenrechte zugewachsen. 

DK Reichsbank unterscheidet sich von den Privatnotcnbanken 
nicht nur durch die Gröfse aller ihrer Verhältnisse, ihres Grundkapitals 
und Reservefonds, ihres Metallvorrates, ihres Notenumlaufs n. s. \v . und 
durch ihr sich über das ganze Reich erstreckende h iHalenuetz. sondern 
auch dadurch, dafs die wichtige Aufgabe der Regelung des Geldumlaufs 
ausschließlich von ihr erfüllt wird. 

Sie überwacht und reguliert die auswärtigen Beziehungen des 
deutschen Geldwesens, indem sie einerseits infolge der Bestimmungen 
über den Goldankauf die Vermittlerin zwischen der Verkehrs weit und 
den Münzanstalten ist und auf diese Weise in erster Reihe alles vom 
Auslande kommende und zu monetären Zwecken bestimmte Gold au 
sich zieht; sie ist anderseits das Reservoir, auf welche* der Goldbedarf 
für ausländische Zahlungen in erster Reihe sich angewiesen sieht. Aul 
die sich durch ihre Kassen vollziehenden internationalen (ioldströmungen 
übt sie ihrerseits durch die Handhabung ihrer Diskontpolitik, gelegent- 
lich auch durch andere, kleinere Mittel einen regulierenden Einflufs ans. 

Was den inländischen Geldumlauf anlangt, so benutzt die Reichs- 
bank ihre Notenausgabe vor allem zu dem Zwecke, den Geldumlauf den 
Schwankungen der Geldnachfrage anzupassen, während anderseits auch 
auf diesem Gebiete ihre Diskontpolitik auf den Geldbedarf selbst einen 
regulierenden Einflufs ausübt. 
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Ferner ist die Reichsbank infolge ihrer zahlreichen F ilial en die 
gegebene Instanz für die örtliche Regulierung des Geldumlaufs inner- 
halb des Reichsgebietes. Durch Gesetz und Verordnungen sind ihr in 
dieser Beziehung eine Reihe von Verpflichtungen auferlegt, so die Um- 
wechslung von Reichsscheidemünzen gegen Goldgeld, die Einlösung von 
Reichskaagenseheinen u. s. w. In der Praxis geht die Reichsbank jedoch 
weit über die gesetzlichen Verpflichtungen hinaus, indem sie im allge- 
meinen einerseits Zahlung in allen beliebigen Geldsorten annimmt 
anderseits ihre Zahlungen in den gewünschten Geld sollen leistet. Da- 
durch setzt sie den Verkehr in den Stand, alle überflüssigen Beträge be- 
stimmter Sorten an ihre Kassen abzustofsen und sich aus ihren Kassen 
mit den benötigten Sorten zu versehen, 

An dieser »Stelle müssen diese kurzen Andeutungen genügen: die 
ausführlichere Darstellung der liier in Betracht kommenden Verhält- 
nisse inufs, wie bereits erwähnt, dem zweiten Bande Vorbehalten bleiben. 

§ 13. Die Durchführung der Münzreform. 

Mit der Hüll zgesetzgebung war nur ein Teil der schwierigen Auf- 
gaben der Münzreform gelöst. Der zweite Teil fiel der Verwaltungs- 
thätigkeit der Beichsregierung zu; diese hatte die Reichswährung und 
Goldwährung aus dem Gesetzbuch heraus zum wirklichen Leben zu führen. 

Die der Keiehsverwaltung zufallende Aufgabe war ihrer Art und 
ihrem Umfange nach bisher ohne Vorgang. Während England bei seinem 
Übergänge zur Goldwährung nur den thatsädiHchen Zustand, der sich 
unter der gesetzlichen Doppelwährung herausgebildet, festgehalten und 
formell sanktioniert hatte, war in Deutschland der fast ausschließliche 
Silberumlauf durch eineu Geldumlauf zu ersetzen. Die Frage, woher 
das Gold, war durch die Imegskostenentschädigung wenigstens teil- 
weise gelöst; aber die Frage, wohin mit dem Silber, bestand in un- 
verminderter Schwere fort. Die Ergebnisse der Silbeieinziebung haben 
gezeigt, daß damals etwa 153U Mill . Mark Silbergeld in Deutschland 
vorhanden waren ; davon konnten bei der damaligen Bevölkerung nicht 
viel mehr als -150 Mill. Mark als Silberscheid emünzen beibehalten 
werden. Der grofse Rest von etwa 1080 Mill. Mark war den Intentionen 
der Reformgesetzgebuug entsprechend gegen Gold zu veränfsern, Dieser 
Betrag stellte etwa 0 Mill. kg Silber dar, während die damalige Jahres- 
produktion von Silber sich auf etwa 2 -Mill, kg belief. 

Bei der Abstofsung dieses Silbertjuantums hatte die Regierung 
keine geringe Verantwortung ; denn bei der gewaltigen Masse, um die 
es sich bandelte, bedeutete der geringste Preisunterschied eine Differenz 
von Millionen; schon in ihrem eigenen finanziellen Interesse mußte 
sich deshalb die Regierung davor hüten, durch ihre Verkäufe einen 
allzu starken Druck auf den Silbermarkt auszuüben. 
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Es ist deshalb begreiflich, dafs die Reichsregienmg nur zögernd 
mit den Silberverkänfen verging. 

Wäre die französische Milliardenzahlung nicht dazwischen ge- 
kommen, dann hätte die Regierung die Mittel zur Geldbeschaffung im 
wesentlichen aus den Erlösen der Silberverkäufe beschaffen müssen; 
so aber konnte sie die Geldbeschaffung und -Ausprägung- unabhängig von 
den Silberverkäufen betreiben, und von dieser Möglichkeit wurde im 
gräTst en Umfange Gebrauch gemacht. Nicht nur das effektiv eingehende 
Gold wurde in Reichsgoldmünzen umgeprägt, auch die übrigen Ein- 
gänge der Kontribution, Wechsel, Bankanweisungen u, s. w. wurden zu 
einem grnfsen Teil zum Ankauf von Gold auf dem Londoner Markte 
benutzt. Erst von |S7"> an wurden die Goldankäufe ansschli efal ich 
aus den Mitteln bewirkt, die der Reichs regier ung aus ihren .Silberver- 
käufen in London zu flössen. 

Wie grofs die damals vor sich gehende Verschiebung im inter- 
nationalen Geldumläufe war, geht aus folgenden Zahlen hervor: 

Das Reich hat aus der Kontribution fremde Goldmünzeu im Be- 
trage von 220 Mill. Mark unmittelbar erhalten. Es hat fei ner teilweise 
ans den übrigen Eingängen der Kontribution, teilweise aus den Erlösen 
der Silberverkäufe von 1871 bis 1879 für etwa 1260 Mill, Mark Gold 
beschallt. In Summa hat es also in diesen neun Jahren für 1 4SI» Mill. 
Mark Gold vom Auslande erhalten. Dazu kam von 1875 an eine nicht 
unbeträchtliche private Goldeiufuhr. Bis zum (Schlafs des Jahres 1879 
waren Reichsgoldmünzen im Betrage von 1 71 9 Mill. Mark ausgeprägt, 
davon etwa 89 1 ^ Mill. Mark aus den ein gezügelten deutschen Landes- 
goldmünzen. Auf die einzelnen Jahre verteilte sich die Geldbeschaffung 
des Reichs und die Goldansmünznng folgendermafsen: 


Jahre 

GoldbesulmfTimgr 
tleä Reichs 

Mark 

Ausprägung von 

Reichsgüldniilii steil 
Mark 

1871 und iST2 

523 976 336 U 

421-174 130 

1873 

31« 333 983 9 

594 362 S90 

1S74 

31S 21« 

«3 597 380 

1875 

UW 974 011 

L66420S5U 

187ti 

33 635 GS 1 

159424 280 

1877 

IG« OS« 223 

112 539 475 

1878 

91 953 153 

125 130 790 

1S7Ü 

27 314 325 

46 3S7 060 


: 1 4 SO öl iS 913 

1719 246855 


t) AussclilieMich der eiiig-ezügtieu Landesgoldmiinzen, aber emscMiersUcli der auf 
die französische Kontribution L’injressaliUeii fremden Goldmünzen. 

Auch die Verteilung des den deutschen Münzstätten überlieferten 
Prägegoldes auf Goldbarren und die einzelnen Muuzsorten ist nicht 
ohne Interesse. Im ganzen wurde den Münzstätten von 1871 bis 1879 
eine Geldmenge von 1172731 Pfund fein überwiesen. Darunter waren 
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64 7 557 
391 976 
49770 
37532 
30404 


Pfand fein in Barren 

„ „ r Franken mul Napoleondor 

„ „ ,, russischen Goldmünzen 

.. „ Dollars und Eagles 

„ „ „ Sovereigns 


12823 „ „ spanischen Isabellinen. 

der liest in diversen Goldmünzen von geringerer Bedeutung. 

Freilich hat zeitweise eine gewisse Reaktion gegen diese gewaltige 
Übertragung von Goldgeld nach Deutschland stattgef linden ; namentlich 
in den .Taliren 1874 und 1875 sind nicht unerhebliche Beträge von 
Gold aus Deutschland wieder abgeflossen. Aber es blieb doch eine 
gewaltige Vermehrung des deutschen Goldgeldbestandes übrig, die sich 
nach genauen Berechnungen für die Zeit vom Beginn der Reform bis 
1379 auf etwa l 300 Millionen Mark beziffern diiifte. 

Viel weniger energisch ging die Reich sregieruug mit der Abstoßung 
des durch die großen Goldansptftgungen überflüssig werdenden .Silber- 
geldes vor. Das Bestreben, durch möglichste Schonung des Silber- 
marktes den Preis des Silbers vor einem starken Rückgang zu be- 
wahren, vereinigte sich mit einer beträchtlichen Unterschätzung der 
Menge des almtstolsenden Wilbergeides. Die zur Einziehung gelangen- 
den Landessilbermiutzen wurden bis zum Jahre 1376 vorwiegend zur 
Umprägung in ßeiehssilbermünzen verwendet, nur zürn kleineren Teil 
wurde das Silber verkauft, 

Wohl trieben die Männer, welche den Verlauf der Dinge mit 
sicherem Blick Voraussagen, vor allem Bamuebguh und Sobtb'eeb, die 


Regierung unaufhörlich zur Eile au; ivobl wurden späterhin, nament- 
lich im Jahre 1877, günstige Konjunkturen zu grofsen Verkaufen be- 
nutzt: aber die anfängliche übertriebene Zurückhaltung rächte sich 
dadurch, dafs in den späteren -fahren bei einem immer stärkeren Rück- 


gänge des ^Überpreises die Verkäufe immer größere Verluste ergaben. 

Auf die einzelnen Jahre verteilte sich die Überweisung von Präge- 
silber an die deutschen AI imzstätten und der Verkauf von Silber folgender- 


mafsen : 


Jdiru 

Übervv eisuag' von 
Prägeailber an die 
deutschen Münz- 
stätten 

Silbemrküiife 

Pfand fein 

Pfund fein 

1873 

&3 177 

39 390 

1874 

374 4S4 

770 300 

ISIS 

1 232 sys 

215.000 

1876 

2 107 734 

1 343 m 

L877 

172 230 

2 969 400 

197S 

iO 557 

1 ?!S7 500 

im 

— 

377 800 


4 271 086 

7 102 900 
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Aufserdem hat die Hambnrgisdie Bank in der eisten Hälfte des 
Jalires 1873 etwa Vs Million Pfund Feinsilber, die Preußische bezw. 
Reichsbank von 1871 bis 1876 etwa 430000 Pfund Feinsilber verkauft. 

Während dieser Verkäufe ging- der Silberpreis erheblich zurück, und 
die anfängliche übergroße Zurückhaltung der Reichsregieriuig verfehlte 
somit ihren eigentlichen Zweck. Zu Anfang der 70 er Jahre stand der 
Silberpreis in London auf etwa (31 d pro Unze Standard, in den ersten 
Monaten des Jahres 1879 schwankte er um 50 d; das waren etwa 
1 50 Mark pro kg Feinsilber, während — von der Abnutzung und unter- 
wertigen Ausprägung ganz abgesehen — erst 180 Mark in alten Silber- 
münzen ein Kilogramm Feinsilber enthielten. Bis zum Frühjahr 1879 
hatte die Reichsregierung im ganzen etwa » */a Mi 11. kg Silber ver- 
kauft und dabei einen VerkairfsverlusT von 72 Milk Mark erlitten. 
Man schätzte damals von sachverständiger Beite die noch vorhandenen 
Thal er auf etwa -175 Mill. Mark und berechnete, daß man bei 
deren Veräußerung einen weiteren Verlust von 90—100 Mill. Mark 
erleiden werde. 

Der Rückgang des Silberpreises selbst, der zahlreiche Interessen 
verletzte, wurde vielfach auf die deutschen Silberverkäufe zuriickgefUlirt, 
obwohl diese, so bedeutend sie an und für sich waren, gegenüber den 
übrigen für den Silbermarkt malsgebenden Faktoren nur im Jahre 1877 
erheblich ins Gewicht fielen, 

Die übertriebene Vorstellung von der Einwirkung der deutschen 
Silberverkäufe auf die Entwertung des Silbers und die großen Ver- 
luste, welche bei der Fortsetzung der Silber Verkäufe zu erwarten waren, 
veranlagten im Mai ls79 den Reichskanzler, die Einstellung der Silber- 
verkänfe anzuordnen. 

Diese Maßregel, welche die. planmäßige Durchführung der Reform 
unterbrochen hat, ist seither nicht wieder rückgängig gemacht worden. 
Nur der im Jahre 1879 im Besitz des Reichs verbliebene kleine Rest 
mn Silberbarren, ergänzt, durch die Einsohmelzung von etwa 1 l U Mill. 
Mark Yereinsthalern, ist in den Jahren 1885 und 1886 an die ägyptische 
Regierung, die damals in Berlin Silbermühzen hersteilen ließ, verkauft 
worden. Aufserdem ist im Jahre 1892 ein Abkommen mit Osterreicb- 
Ungarn abgeschlossen worden, nach welchem dieser Staat von den in 
Deutschland umlaufenden österreichischen Tlialern einen Betrag von 
2(3 Mill. Mark zur Einschmelzung übernahm. Dadurch hat sich der 
Bestand an Tlialern . der im Jahre 1879 zuriickblicb und damals 
etwa 475 Mill. Mark betragen haben mag, um etwa 27 ', l Mill. Mark 
verringert. 

Wichtiger war, dafs die fortschreitende Zunahme der Reichs- 
bevölkerung es möglich und notwendig gemacht hat, einen grofsen 
Teil des Thajerbestandes in Reichssilbermünzen umzuprägen. Dadurch 
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hat sich der Tlialeirest bis zum Erl als dev Mönznovelle vom 1. Juni 1900 
auf etwa 360 Mill. Mark verringert. 

Dem Bmidesrat ist bereits durch ein Gesetz vom ü. Januar 1676 
die Befugnis erteilt worden, die Tlialer zu Scheidemünzen gleich den 
Reichssilbermünzen zu erklären. Von dieser Befugnis ist jedoch kein 
Gebrauch gemacht worden, und die TI ml er sind deshalb heute noch 
neben den ReiehsgoldmÜnzen gesetzliches Zahlungsmittel bis zu jedem 
Betrage, obwohl ihr Silbergehalt infolge der immer weiter vorgeschrittenen 
Silbcrcntwertuug heute bei einem Silberpreis von 23 d nur noch 1,15 Mark 
wert ist Das Prinzip der Goldwährung ist in diesem Punkte durch- 
brochen. Wohl wird der Wert des deutschen Geldes, sowohl der Gold- 
münzen als auch der Silber-, Nickel- und Kupfermünzen, durch den 
Wert des Goldes bestimmt, in der W eise, daß der Wert einer Mark 

stets mit ganz geringen Schwankungen, dem Wert, von - , J ;: Pfund Fein- 

l 395 

gold entspricht; aber die Goldmünzen sind nicht allein volles gesetz- 
liches Zahlungsmittel, -sondern sie teilen sieh in diese Eigenschaft mit 
(len Silberthalern. Man nennt deshalb unsere Geld Verfassung eine 
„hinkende Goldwährung" . 

Erst in der allem eußsten Zeit ist die Beseitigung dieses Zustandes 
in nähere Aussicht gerückt worden, und zwar durch die Hünzno veile 
vom ! . Juni 1‘JOO, Diese Novelle erhöhte, wie bereits erwähnt, den 
Maximalbetrag für die Ausprägung von Silbennünzen auf 15 Mark 
pro Kopf. Da für die Prägung von Reich ssilbermiinzen Thaler einzu- 
ziehen und zu verwenden sind, wird bei dem voraussichtlichen Zuwachs 
der Reichsbevölkerung in etwa IQ Jahren die fjmprägung des ganzen 
Thalerrestes in Reichssilberniünzen durchgeiührt werden können. Das 
silberne Courantgeld wird mithin in absehbarer Zeit verschwinden, 
und die deutsche „hinkende Goldwährung“ wird dadurch zu einer 
„reinen Goldwährung“, die Reichs Währung“ zur „Reichsgold Währung” 
werden. 

Über die thatsäcliliche Gestaltung des deutschen Geldumlaufs seit 
dem Beginn der Münzreform mögen folgende Zahlen Aufschluß geben. 

Beit IS“l wurden geprägt, abzüglich der wieder eingezogenen 
Beträge 

1. Goldmünzen Mark 

2 Q-Markstücke 31577 83 7 2u 

10- „ 612823610 

5- „ _ 3720070 

Summe der Goldmünzen 3771327400 

2. Silberm iinz eil 

5-Markstücke 
2 - 

II 


128976465 

154696318 
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1 -Markstücke 263512200 

SÜ-Pfetiiögstäcke 7 1 450 S3 1 

20- „ 63 03S2S 

Summe der SUberaimzen 564939642 

3. Nickel- und Kupfermünzen, 

Summe 64930468 

Von den Goldmünzen dürfte nach Abzug der für industrielle Zwecke 
eingesclmiolzenen und auf ausländischen Münzstätten umgeprägten 
Stücke am Ende des Jahres 1901 noch ein Betrag von etwa 3 Milliarden 
Mark vorhanden gewesen sein: dem Bestände äh Reichsgold münzen ist 
der Vorrat an Goldbarren und fremden Goldmünzen, der in der lleichs- 
ltank als Notendeckung dient und im Jahre 1901 dm-chsclinittlich 
179 Mill. Mark betragen hat, hinzuzurechnen. Der monetäre Geld- 
vorrat Deutschlands würde sich demnach auf 3180 Milk Mark berechnen. 
Bei den Weichssilbenniinzen wird man in Berücksichtigung der Ab- 
gänge durch Verschleuderung etc. einen Bestand von rund. 550 Milk Mark 
annehmen dürfen, Dazu kommen noch ThaJer im Betrage von etwa 
330 Milk Mark, sodafs sich das deutsche Silhergeld insgesamt auf einen 
Betrag von sSO Milk Mark stellen würde. Setzt man für die Nickel- 
\md Kupfermünzen mi Milk Mark ein, so erhält man einen Gesamt- 
geldvöirat von etwa 4140 Milk Mark, von dem 3180 Millionen, also 
ungefähr drei Viertel, auf das Gold kommen. 

Was die papiemen Cirkulationsmittel anlangt, so entfällt ein fest- 
stehender Betrag von 120 Milk Mark auf die Reichskassenscheine. Die 
durchschnittliche Notenausgabe der Reichsbank hat im Jahre 1901 
1190.2 Milk Mark, die der Privatnotenhanken 158,6 Mill. Mark be- 
tragen, der gesamte deutsche Notenumlauf stellte sich mithin auf 
1348.8 Milk Mark, der gesamte Papierumkmf auf rund 1470 Mill. Mark. 
Der durch Metall nicht gedeckte Notenumlauf betrug jedoch bei einem 
Metallbestanöe der deutschen Notenbanken von insgesamt. 992,5 Milk 
Mark nur 356,3 Mill. Mark; rechnet man dazu die 120 MiU, Mark 
Reichskassenscheme. für die eine Deckung nicht vorhanden ist, so er- 
giebt sich ein Betrag von etwa 476 Milk Mark ungedeckter Papier- 
scheine. Das ungedeckte Papier machte mithin im Durchschnitt des 
Jahres 1901 noch nicht ein Achtel des Metallgeldvorrates und noch 
nicht ein Sechstel des Gold Vorrates aus. 

Weitaus der größte Teil der deutschen ömlaufsndttel bestellt 
mithin aus Gold, 

Welche Wandlungen sich seit dem Beginn der Münzreform und 
seit ihrem verfrühten Abschluß im -fahre 1S79 in der Grijl’se und der 
Zusammensetzung des deutschen Metallgel dbestandes vollzogen haben, 
ergäebt sich aus der folgenden Übersicht: 
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6. Kapitel. Die Ausbreitung der Goldwährung 
uml die Silberentwertung von der deutschen lUtlnzrcform 
bis zur Gegenwart. 

§ I. Die Gestaltung der internationalen Währungaverfassung 
in den 70er Jahren des 19, Jahrhunderts. 

Indem Deutschland sich im Jahre 1871 entschlafe, von der SUber- 
währung zur Goldwährung iiberzugehen. liat. es als erster Staat die 
Folgerung aus der durch das kalifornische und australische Gold be- 
wirkten Änderung der internationalen Währ Missverhältnisse gezogen. 
Seit Jahren hatte man die Annahme der Goldwährung in den wich- 
tigsten Staaten eifrig erörtert; Deutschland machte nun von der durch 
den Krieg geschaffenen Gunst des Augenblicks Gebrauch, um zuerst 
zu handeln und sich in dem als unvermeidlich erscheinenden. Prozefe 
der Umwandlung der Währungsvei'fassung einen Vorsprung vor den 
übrigen Nationen zu sichern. 

Wenn die Annahme richtig war, auf Grund deren Deutschland 
sich in erster Reihe zum Übergange zur Goldwährung entschlossen 
hatte, dann konnte Deutschland auf dem eingeschlagenen Wege nicht 
lange allein bleiben : und in der That fand es bald genug Nachfolge] - . 

Bereits im Jahre 1872 betraten die skandinavischen Königreiche 
Schweden, Norwegen, und Dänemark den von Deutschland ein- 
geschlagenen Weg. getreu dem von ihrem Vertreter auf der Pariser 
Münzkonferenz von 1867 aufgestellten Grundsätze, dafs sie ihren Über- 
gang zur Goldwährung von dem Verhalten Deutschlands abhängig 
machen miilsten. Die drei Staaten, die bisher, wie Deutschland, Silber- 
Währung hatten, beschlossen durch eirten Vertrag vom 18, Dezember 1872 
die Ei nführ ung eines gemeinsamen Miinzsjstems, das auf der Gold- 
währung beruhen sollte. Der Übergang von der Silberwährung zur 
Goldwährung wurde von 1873 bis 1876 von den einzelnen Staaten 
selbständig durchgcfülirt. Bei der Kleinheit des Münzumlaufs waren 
weder erhebliche Silberabstufeungen noch Geldbeschaffungen notwendig. 


r 
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Jm ganzen hat Dänemark für etwa !7 Mill. Mark. Schweden und 
Norwegen für etwa 22 Mill. Mark Silber auf den Markt gebracht. - 

ln den Niederlanden 1 ) erstattete im Dezember i%vi eine zur 
Prüfung der Münzfrage eingesetzte Kommission ihren Bericht, welcher 
zu dem Seid als kam, dafs die Silberwährung für Holland unhaltbar 
geworden sei. Entsprechend dem Standpunkte, den das Königreich auf 
der Pariser Konferenz von 18(>7 eingenommen hatte, wurde die inter- 
nationale Doppelwährung als die theoretisch beste Währungsverfassung 
erklärt; aber diese sei praktisch aussichtslos, falls sich nicht Deutsch - 
land noch nachträglich für die Doppelwährung entscheiden sollte, Dm 
den Weg zur Doppelwährung und zur Goldwährung in gleicher Weise 
offen zu halten, empfahl die Kommission die vorläufige Annahme der 
Doppelwährung mit der Maisgabe, dals die «ilberprägmig beschränkt 
oder aufgehoben werden könnte. 

Die Niederländische Bank stellte daraufhin ihre Silberankäufe 
ein (im Dezember 1872). Die holländische Regierung liefe sich durch 
ein Gesetz vom 21. Mai 1873 die Ermächtigung zur Einstellung der 
»Silberprägung erteilen und machte von dieser Befugnis sofort Gebrauch. 
Wie die deutschen, so waren jetzt auch die holländischen Münzstätten 
dem Silber verschlossen, und zwar zunächst ohne dafs die Ausprägung’ 
von Goldmünzen verfügt worden wäre. Ein Gesetzentwurf, der die 
Einführung eines goldenen Zehnguldenstiieks und die Demonotisation 
des Silbers vorschlug — also den formellen Übergang zur Goldwährung 

wurde am 2. März 1871 von der zweiten Kammer der General- 
staaten verworfen. Aber die Silberprägung blieb mit einer kurzen 
Unterbrechung eingestellt Die Befugnis zur Einstellung der Silber- 
prägung war der Regierung zunächst nur provisorisch bis zum l.Mai 1874 
erteilt worden; von diesem Zeitpunkte an stand die Itrechter Münze 
dem Silber wieder offen, und dieses strömte sofort in grofsen Beträgen 
herbei. Bis Ende November 1874 waren 32 Millionen Silbergulden zur 
Ausprägung gelangt. Nunmehr wurde durch ein Gesetz vom 3. Dezember 
1874 abermals die Einstellung der Silberprägung verfügt 

Da nun weder Gold noch Silber in holländisches Geld umgewandelt 
werden konnte, trat bei dem günstigen Stande der holländischen Zahlungs- 
bilanz ein beträchtliches Steigen der holländischen Valuta ein, das sich 
in einem ungewöhnlichen Rückgänge der Wechselkurse auf das Ausland 
äufserte. Der niederländische Handel wurde dadurch in seinen Kalku- 
lationen gestört, die grofsen Forderungen au das Ausland, die Holland 
besitzt, erschienen in niederländischem Gehle eutVertet ; und um diesem 
unerwünschten Zustande ein Ende zu machen, gab es nur ein Mittel: Die 


1) Vergl, Kalkmakn, Hollands Geldwesen im IS. Jahrhundert, in Soufoteexs 
Jtklirbuch, XXV. 4. 
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Verbindung der holländischen Valuta mit dein Golde vermittelst der 
Freigabe der Goldprägung. 

Unter dein Drucke dieser Notwendigkeit kam das Gesetz vom 
(i. .Juni IST 5 zu stände, welches ein goldnes Zehnguldenstüek schuf 
uud dessen Ausprägung für private Rechnung gestattete. Die Silber- 
prägung, die bisher nur provisorisch gesperrt worden war, wurde durch 
ein Gesetz vom 9. Dezember 1&77 endgültig eingestellt Das umlaufende 
Öilbergeld wurde jedoch nicht demonetisiert. Durch ein Gesetz vom 
27. April ISS 1 wurde der Regierung wenigstens die Befugnis erteilt, 
im Falle eines ungewöhnlichen Rückgangs der holländischen Valuta 
Silbergulden bis zum Betrage von 125 Millionen einzuschm elzen und 
gegen Gold zu verkaufen. Infolge der günstigen Zahlungsbilanz 
Hollands hat sich der Kurs des holländischen Geldes bisher stets auf 
seiner Goldparität gehalten, 

In Niederländisch- Indien wurde durch ein Gesetz vom 48. März ts77 
dieselbe Münzverfassung ein geführt, wie sie das Mutterland besaß. 

Wenn aucli durch diese Maßregeln kein Silbergeld eingezogen 
uud auf den Markt gebracht wurde, so bedeutete die Einstellung der 
Silberprägungen für Holland und seine Kolonien eine weitere, nicht 
unerhebliche Einschränkung der Verwertungsgelegenheit für das 
weiße Metall. — 

Während die Niederlande durch die Notwendigkeit, ihre Valuta 
gegenüber derjenigen der wichtigsten Handelsvolkei* stabil zu erhalten, 
halb gegen ihren Willen vom Silber zum Golde gedrängt wurden, voll- 
zog sich ln den Vereinigten Staaten die entscheidende Wandlung 
ohne jeden derartigen äußeren Zwang. 

Die amerikanische Union befand sich seit dem Bürgerkriege in 
einer Papiergeldwirtschaft: ihre Valuta war also ohnedies eine schwan- 
kende, uud Änderungen in der metallischen Grundlage des Geldwesens 
waren bis zur Herstellung der Barzahlungen ohne unmittelbare prak- 
tische Bedeutung. Auch während der Papiergeldperiode wurde jedoch 
das Gold in entschiedener Weise vor dem .Silber bevorzugt; das Gold 
war seit der Änderung des Doppel vvähvungssy stems in den Jahren LS3J 
und IS 53 in der öffentlichen Auffassung immer mehr die Grundlage 
des amerikanischen Geldwesens geworden, und als gegen Ende der 
60 er Jahre die Beseitigung der Papiergeldwirtschaft ins Auge gefafst 
wurde, dachte kaum mehr Jemand an die Rückkehr zur Doppelwährung. 

rin Jahre 1869 wurde Im Schatzamt der Entwurf zu einer Revision 
sämtlicher Münzgesetz'e ausgearbeitet, In diesem Entwürfe war der 
Silberdollar als frei ausprägbare Courantmünze beseitigt, und die Zah- 
lungskraft der sämtlichen Silbermünzen wurde auf Beträge bis zu 
5 Pfd. Ster!, beschränkt Da später die Behauptung aufgebracht worden 
Ist. die Beseitigung des Standarddollars sei in das Münzgesetz heimlich 
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eingesclmmggelt worden, ist es notwendig, darauf hinzuweisen, daüs die 
Beseitigung bereits im ersten Entwürfe enthalten war, dafs der dem 
Entwürfe beigegebene Bericht auf diese Beseitigung ausdrücklich hin- 
wies, und dafs bei den Debatten über den Entwurf die Aufhebung der 
freien Silber pragung und die Beschränkung der Zablungskraft des 
Silbergeldes mebrfach nach Für und Wider erörtert wurde. Der Ent- 
wurf. dessen Beratungen wiederholt unterbrochen wurden, erhielt am 
12. April IS7I! Gesetzeskraft. 1 ) 

Das Gesetz fand damals wenig Beachtung, da es praktisch zunächst 
alles beim Alten liefs. Die Papierwährung blieb vorläufig noch bestehen, 
Silber war schon lange nicht mehr für private Rechnung geprägt 
worden und die Standard-Silberdollars, deren Zablungskraft beschränkt 
wurde, gehörten im Umlauf zu den gröbsten Seltenheiten. Erst die 
starke Entwertung des Silbers in den Jahren 1875 und 1 S7 (J hat die 
Anfmerksamkei t der Silberinteressenten auf das Gesetz von IST 3 gelenkt.— 

Von besonderer Wichtigkeit in dem Kreise der wälinmgspolitischen 
Entscheidungen jener Zeit waren die Maßnahmen der zum Latei- 
nischen Münzbunde gehörigen Länder, insbesondere Frankreichs. 

In Frankreich war ja vor dem Kriege die Währmigsfrage am 
meisten erörtert worden. Während die übrigen Staaten des Münz- 
bundes schon bei dessen Begründung für die Goldwährung eingetreten 
waren, hatte das Doppelwährungssystem in Frankreich noch eifrige 
Anhänger, und man kann sagen, dafs es allein deren Widerstand war. 
der vor dem Kriege von 1S7U die Entscheidung der internationalen 
Währungsfrage zu Gunsten der Goldwährung verhinderte, -ledenfalls 
wäre ohne die Dazwischenkunft des Krieges die Entscheidung auf 
französischem Boden gefallen. 

Der Krieg und seine Folgen machten es Frankreich für einige 
Zeit unmöglich, aktiv in die Entwicklung ei nzu greifen. Das franzö- 
sische Münzsystem selbst war gestört durch die Einstellung der Noten- 
einlösuug seitens der Bank von Frankreich. Durch den Zwangskurs 
der Banknoten wurde der Zudrang von Metall zu den französischen 
Münzstätten während der Jahre 1871 und 1872 stark beeinträchtigt 
und damit auch die Wirkung des in jener Zeit eintretenden neuen 
Umschwungs im Wertverhältnis der Edelmetalle. 

Es wurde bereits darauf liingewiesen. dafs für Frankreich die letzte 
Nötigung zu einer währungspolitischen Entscheidung fehlte, solange 
das Wertverhältnis der beiden Metalle sieb so stellte, dafs eine Ver- 
drängung des französischen Goldumlaufs durch die frei ausprägbaren 
silbernen Fünifrankentlialer nicht in Frage kam. Seit der Mitte der 
sechziger Jahre nun war gleichzeitig mit der Abnahme des Silber- 

1) Vergl. insbesondere Fbaoihl, Die Wiibrunirsfmge in den Vereinigten Staaten 
von Nordamerika. J.ÖU7* 

H*LFFERIGn + Da* Geld* 
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bedarfs für Asien ein leicht er Rückgang des Silberpreises eingötreten. 
Während noch im Juni isiifi auf dem Londoner Markte ein. durchschnitt- 
liches Wertverhältnis von ! : l fl, J 9 bestand, näherte sich in der Folge- 
zeit das Wertverhältnis auf dem Markte immer mein' der Relation der 
französischen Doppelwährung. Itn Durchschnitt des Jahres J 867 war 
es bereits für das Silber etwas ungünstiger, als der französischen Relation 
entsprach (1 ; 15,57), und das weifse Metall wurde von nun an wieder 
in größeren Beträgen zur französischen Münze gebracht. Während in 
den vier .fahren von !8fi3 bis IMüi insgesamt nur für wenig mehr als 
I Million Frs. Silbercourant ausgemiinzt worden war, stellten sich die 
Prägungen der Jahre IS67 bis 1870 auf 259,6 Mill. Frs.; allerdings 
über wogen auch in diesem Zeiträume die Goldprägungen mit 828,2 Mül. 
Frs. die Silherprägungen noch ganz beträchtlich. 

Infolge des Zwangskurses der Noten der Bank von Frankreich 
schrumpften die Prägungen sowohl von Gold als auch von Silber in 
den Jahren 1871 und 1872 stark zusammen; sie betrugen 

an Silbercourantgeld an Goldmünzen 

1 87 1 -171 0 905 Frs. 50 1 09 880 Frs, 

1872 389 190 „ — 

Inzwischen war die Verschiebung im Wertverhältnis der Edel- 
metalle zu Ungunsten des Silbers beträchtlicher geworden. Gegen Ende 
1872 betrug die nach dem Londoner .Silberpreise berechnete Relation 
1 ; 15,85 und ging im dritten Quartal 1873 bis auf 1 : 16. 

Dadurch und durch den Rückgang des Agios auf Metallgeld in 
Frankreich begann die Ausprägung von Silber auf den Münzstätten 
der Lateinischen Münzunion in hohem Grade lehnend zu werden. In 
Frankreich allein zeigte das Jahr 1873, in dem überhaupt kein Gold 
geprägt wurde, eine Ausmünzung von Silbercouiant im Betrage von 
154,6 Mill. Frs., obwohl vom September an die Silberprägung keine 
unbeschränkte mehr war. Ju der ganzen Lateinischen Münzunion erreich- 
ten die Silberprägungen in diesem Jahre den Betrag von 308,5 Mill. Frs. 

Damit war die mit dem Doppehvahrungssysteiu verbundene Gefahr 
der Umkehr zu einem überwiegenden Silberumlaufe plötzlich in die un- 
mittelbarste Nähe gerückt, und die Länder des Lateinischen Münzbundes 
waren nunmehr zu einer Entscheidung darüber gezwungen, ob sie diese 
Wirkung ihres Wälirungssystems hinnehmen oder ihr Währungssystem 
der Erhaltung eines vorwiegenden Geldumlaufs opfern wollten. 

Um ilie Mitte des Jahrhunderts, als sich im Wertverhältnis der 
Edelmetalle eine Verschiebung nach der umgekehrten Richtung vollzog, 
hatte in Frankreich außer einigen Theoretikern Niemand daran ge- 
dacht, den vorhandenen Sil berumlauf durch eine Aussperrung des 
herbeistrümenden Goldes zu schützen. Alles, was man gethan hatte, 
war, dafs man schließlich das für den kleinen Verkehr notwendige 
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Quantum von Silbergeld durch seine Ausprägung als unterwertige 
Scheidemünze dem Umlauf sicherte. Jetzt aber zeigte mau sich nicht 
gewillt, den durch diese Passivität entstandenen Goldumlauf gegen 
das eindringende Silber preiszugehen. Die öffentliche Meinung, nament- 
lich in den Kreisen des Handels und der Industrie, verlangte die Ein- 
stellung der Silberprägungen , und obwohl in jener Zeit sowohl in 
Frankreich als auch in Belgien die Finanzininister bekannte Anhänger 
des Dop pelwährungssy stems waren, sahen sich die Regierungen zu 
einem Eingreifen veranlagt. 

Anfang September 1873 beschränkte der belgische Finanzminister 
Malih' die Prägung von Fünffrankenthalern auf der Brüsseler Münze 
auf 150 000 Frs. pro Tag. während sie vorher etwa 300000 Fis. pro 
Tag erreicht hatte. Um dieselbe Zeit, am 6- September 1873, wurde 
die Pariser Münze angewiesen, mit ihren täglichen Silberausmiinzuugen, 
die den Betrag von 750000 Frs. erreicht hatten, 200 000 Frs. nicht zu 
überschreiten; der Münze in Bordeaux wurde ein Höchstbetrag von 
80000 Frs. zugewiesen. 

Die Schweiz prägte damals keine eigenen Münzen. Auf ihre An- 
regung trat im Januar 1874 eine Konferenz der M iinzbundstaaten zu- 
sammen, um über die Lage zu beraten und Beschlüsse zu fassen. Die 
Schweiz verlangte die völlige Einstellung der Silberprägung, aber die 
Konferenz ging nicht soweit; sie begnügte sich damit, durch die Kon- 
vention vom 31. Januar 1874 den einzelnen Münzbandstaaten Höchst- 
beträge für die Ausprägung von Fünffrankenthalern zuzuteilen, im 
ganzen 140 Mill. Frs. Für die folgenden Jahre wurden ähnliche 
Kontingentierungen festgesetzt (durch Konventionen vom 5. Februar 
1875 und 6. Februar 1S70J. Mitte 1876 endlich wurde sowohl in 
Frankreich als auch in Belgien die Ausmttnzung von Silbercourantgeld 
prinzipiell eingestellt, nur das von den französischen Münzanstalten 
gegen Münzscheine bereits angenommene Silber wurde in den nächsten 
Jahren noch ausgeprägt. Auf Grund eines Abkommens vom 5. November 
1878 wurde schließlich die Einstellung der Silberpräguug für das ge- 
samte Gebiet des Lateinischen Miinzbundes verfügt. 

Immerhin waren die Bilbercmirantprägungen der Lateinischen Münz- 
union auch in den Jahren 1874 bis 1879 nicht unbedeutend, wie sicli 
aus folgender Zusammenstellung ergiebt. 


Jahre 

Frankreich ' 

Belgien 

Italien 

j Schweiz 

Griechenland 

Zusatmrien 

1874 

1875 
1570 

1577 

1578 

1579 
Summe 

59 906 010 
75 000 000 
52 001 316 
10 464 2 86 
1821 420 
— 

12 000 000 
U 904 705 
1 0 790 425 

1 — 

60 000 000 ■ 
so «oo im 

31 031715 
22 048 285 
9 000 000 
20 000 000 

7 97> 25H 

5 9SS 995 
9 129 345 
44 525 

139 974 260 
145 893 700 
104 84 1 800 
38 537 095 
10 821 420 
20 000 000 

205 943 030 

::s7 7&4 I3l> 15)3 (MO 000 7 07& 250 

J 6 4(52 865 

4(5« CSS 27 Tj 
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Eine Abstofsiing von Silbergeld hat in den Staaten der Lateinischen 
Miinzunion ebenso wenig stattgefunden, wie in den Niederlanden und in 
den Vereinigten Staaten. Die vorhandenen F ünflranken th aler im Betrage 
von mehreren Milliarden Fra. blieben als Courantgeld im Umlauf. Aber 
bei der günstigen Zalilungsbilanz Frankreichs hielten sich die Fönf- 
fraukeuthaler trotz des Fortschreitens der SilberentweTfung auf der 
ihnen beigelegten (Goldparität, ebenso wie in Holland die Silbergulden 
und in Deutschland die TI ml er. Seit 1878 konnte eine Vermehrung 
der französischen Cirkulation nur durch einen Zufluß von Leid ein- 
träten, und ein solcher Zufluß hat thatsächlich in starkem Umfange 
st at (gefunden, aoäafs der Betrag des Silbercourantgeldes im Verhältnis 
zum gesamten Münzumlauf immer mehr an Bedeutung verloren hat. — 

Mit der gänzlichen Einstellung der Silber co urantprägungen des 
Lateinischen Münzbundes war das Schicksal des Silbers als Mi'mzmetall 
für die Länder der europäischen Kultur besiegelt. Selbst, in dem 
Papier währungslande Österreich- Ungarn wendete man sich vom 
Silber ab, als um die Wende der Jahre IST 8 bis 1879 durch den Rück- 
gang iles Silberpreises bei relativ stabilem Kurse des österreichischen 
Papierguldens das Aufgeld des Silberguldens verschwand und die Aus- 
prägung von Silbergulden infolgedessen wieder anfing lohnend zu werden. 
Obwohl die Münzstätten gesetzlich zur Ausprägung von Silber auf 
private Rechnung verpflichtet waren, wurden sie im Frühjahr 1879 
durch eine Anweisung des Finanzministers beauftragt, kein Silber mehr 
zur Ausmünzung anzunehmen. Da alle bedeutenden Handelsvölker ihr 
Geldwesen auf die Basis des Goldes gestellt hatten, konnte für Öster- 
reich eine Rückkehr zur ursprünglichen Silberwälirung nicht mehr in 
Betracht kommen. — Auch in Rufsland wurde in jener Zeit aus 
denselben Gründen während des Fortbestehens der Papierwährung die 
freie Prägbarkeit des Silbemibels aufgehoben. — 

Bo vollzog sich innerhalb weniger Jahre eine tiefgehende Änderung 
in der internationalen Währ ungs Verfassung. Dem Silber, das während 
der 50 er und 6.0er Jahre in großen Massen nach Asien abgeflossen 
war, wurde, als es in den 70er Jahren wieder in den europäischen 
Geldumlauf emzudringeü begann, von einem Staate nach dem andern, 
selbst von Papierwährungsländern, die Thür verschlossen. Lmnviu 
Bawi:eugt;u bezeichnet« diesen welthistorischen Vorgang damals treffend 
als die „Entthronung eines Weltherrschers“. Alle bedeutenden Staaten 
europäischer Kultur sperrten das Silber, das seit Jahrtausenden gleich- 
berechtigt mit dem Golde als Geld gedient hatte, von ihren Münzstätten 
aus- nur Asien, Mexiko und einige mittel- und sMamerikanische 
Staaten blieben dem Silber noch offen. 
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§ ' 1 , Die w ahi'ung'spoliti s che Entwicklung von 1S79 bis 1893. 

Wir haben gesehen, wie sich vom Beginn der 7 ((er .iahte an 
schlag auf Schlag in einer Reihe der wichtigsten Kulturstaaten die 
gegen das Silber gerichteten münzpolitisehen Maßregeln folgten- ln 
dieser Entwicklung trat gegen Ende der 70er Jahre eine Ruhepause 
ein, die länger als ein Jahrzehnt and uner te. 

Der Stillstand erklärt sich aus verschiedenen Gründen, 

Zunächst war die Sperrung der Münzstätten für das Silber in 
allen bedeutenderen Staaten europäischer Kultur mit den Maßregeln 
der 70er Jahre vollständig abgeschlossen. In allen wichtigen Ländern 
europäischer Kultur, die überhaupt ein auf metallischer Basis geordnetes 
Geldwesen besaßen, war die Goldwährung oder wenigstens eine Gold- 
valuta zur Durchführung gekommen. Die Länder, welche noch außer- 
halb der Goldvaluta standen, waren teilweise finanziell nicht im stände, 
ein geordnetes Geldwesen herzustellen und aufrecht zu erhalten, so 
Rußland, Österreich, Spanien, zahlreiche südafrikanische Staaten; 
teilweise waren sie noch unberührt von den Bedürfnissen . welche in 
den Ländern europäischer Kultur eine Begrenzung des Silberumlauß 
und einen vorwiegenden Goldumlauf als wünschenswert hatten er- 
scheinen lassen, so die Si 1 her währungsländer Asiens. 

Der zweite Grund des plötzlich eingetretenen Stillstandes war die 
Abnahme der Goldproduktion, die sich von der zweiten Hälfte der 
70 er Jahre an fühlbar machte. Es sei daran erinnert, daß die durch- 
schnittliche jährliche Goldgewinnung in den 50 er und 60 er Jahren 
nahezu 200000 kg betragen hatte, und daß die Goldproduktion bis zum 
Jahre 1883 unter 150000 kg zurückging. Diese Abnahme wurde als 
eine dauernde Erscheinung aufgefaßt. Gerade in jener Zeit erschien 
das oben besprochene Werk vou Ehoahh Subss über „Die Zukunft des 
Goldes“, das auf Grund einer geologischen Hypothese eine dauernde 
Abnahme der Goldproduktion in Aussicht stellte. 

Verstärkt wurde die Wirkung des Rückgangs der Goldgewinnung 
speciell für die europäischen Staaten durch gewisse Verschiebungen in 
der internationalen Goldbewegung. Während die Vereinigten Staaten 
bisher den größten Teil ihrer Goldproduktion an Europa abgegeben 
hatten, begannen sie vom Ende der "ijer Jahre an, nachdem sie die 
Barzahlungen aufgenommen hatten, Gold in zeitweise erheblichen Be- 
trägen an sich zu ziehen; eine Reihe überaus günstiger Ernten setzte 
sie dazu in Stand. Gleichzeitig ging Indiens Goldeinfuhr beträchtlich 
in die Höhe. Wie sehr durch alle diese Verhältnisse die Gold Versorgung 
der Welt aufserhalb der Vereinigten Staaten und Indiens vorübergehend 
beeinträchtigt wurde, ergiebt sich aus folgender Übersicht. 
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Perioden 
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schnitte) 

Gold- 
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der Welt 
1000 Mark 
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' attfHGfJiiLlb dpr 
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in Indien 
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für diü V r elt 
ansIurlGillj dor 
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und. Indien» 
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-f 101 000 
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130 :m 
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188*— 90 
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4- 14 800 

43 800 
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ISO! — 95 
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137 000 

327 700 

-j- 100 200 

17 900 *) 

67 0 000 

ist«; i gan 

1 OS 2 0(10 

273 «00 

809 000 

— 106 000 

98 000 *) 

605 000 


1) Anzüglich der indischen Goldpioduktion, 


Wenn man in Erwägung zieht,, wie dringend notwendig- die Aus- 
dehnung des Geldumlaufs damals in jenen Ländern war, die ihre Münz- 
stätten dem Silber verschlossen hatten und sich teilweise in einem recht 
schwierigen Übergangszustande befanden, dann wird man verstehen, 
dafs durch die Abnahme der Goldgewinnung und namentlich des für 
die Welt außerhalb der Union und Indiens verfügbaren jährlichen 
Goldzuwachses die Ausdehnung der Goldwährung über die Staaten mit 
Öilberwährimg und mit zerrütteten Währung Verhältnissen vom Ende 
der 70 er Jahre an beträchtlich erschwert wurde. 

Dazu kam schließlich die Macht der mit dem Silberwerte wirklich 
oder vermeintlich verbundenen Interessen, Der Rückgang des Silber- 
preises stellte sich dar als eine Schädigung des Silberbergbaus. Kerner 
wurden durch die Silberentwerl img betroffen die zahlreichen Besitzer 
von Wertpapieren, die auf Silbenvährnng lauteten (österreichische, 
mexikanische Anleihen u. s. w.). Schließlich erschütterte die Silber- 
entwertnng die Wechselkurse zwischen Gold- und Silberwährungsländern 
in einer bisher unerhörten Weise. Bisher liatten sich hei der relativen 
Stabilität des Wertverhältnisses von Gold und Silber die Schwankungen 
der Wechselkurse zwischen Gold- und Silberwährnngsländern innerhalb 
verhältnismäßig enger Grenzen bewegt. Der starke Preissturz des 
Silbers zerrifs nun diese atinäbernde Festigkeit und führte zu einem 
Rückgänge der Silbervaluten, dessen Ende sich nicht absehen ließt 

Alle ftaltursta&ten wurden durch diese Wirkungen der Silber- 
entwertung in Mitleidenschaft gezogen. Die Schädigung des Silber- 
bergbaus traf in erster Linie die Vereinigten Staaten, nach ihnen vor 
allem Deutschland. Auch am Besitz von Silber werten war Deutsch- 
land stark beteiligt. Die Erschütterung der Silbervaluten brachte ein 
Moment der Unsicherheit in den Weltverkehr, namentlich in den Ver- 
kehr mit dem asiatischen Osten, durch welches England am schwer- 
sten betroffen wurde. Außerdem wurden die engen finanziellen Be- 
ziehungen, welche England mit seinem indischen Reiche verbanden, 
durch die Silbereutwertung sehr gestört. — Dazu kamen dann noch 
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die illegitimen Interessen derjenigen, welche aus einer Geldentwertung 
Vorteil zu ziehen hofften, und denen deshalb das Silber gerade wegen 
seiner Entwertung das Ideal eines Geldstoffes war (so den amerika- 
nischen „ Inflatiomsten“) . und außerdem der uninteressierte Glaubens- 
eifer der theoretischen Anhänger des bimetallistisblien. Systems. 

ln Anbetracht dieser Verhältnisse ist es erklärlich, dafs lebhafte 
Bestrebungen zur Wiederherstellung des Silberwertes hervortraten. Es 
entstand die bimetallistische Agitation, deren Ziel die „Rehabilitierung 
des Silbers“ war: Die Münzstätten der Kulturwelt sollten dem Silber, 
um seinen Wert wieder auf den alten Stand zu bringen, von neuem ohne 
jede Beschränkung, ebenso wie dem Golde, geöffnet werden; das Silber 
sollte als Geldmetall wieder in seine Gleichberechtigung mit dein Golde 
eingesetzt werden. 

Dort, wo stets die materiellen Interessen sich am brutalsten geltend 
gemacht haben, und wo gleichzeitig die Interessen am Silberbergbau 
den größten Umfang hatten, in den Vereinigten Staaten, kam es am 
frühesten zu einer starken Bewegung zu Gunsten des Silbers; dort 
allein hat die Silberpartei große positive Erfolge erzielt, und von dort 
aus ist stets wieder bis in die neueste Zeit der Anstofs für eine inter- 
nationale bimetallistiscHe Agitation ausgegangen, 

■ Ihr eigentliches Ziel, die Wiederherstellung der freien und unbe- 
schränkten Silbern räguh g. hat allerdings die silb er freundliche Be wepng 
nirgends erreicht. Abgesehen von der radikalen Silberpartei in den V er- 
einigten Staaten, deren Einfluß sich niemals voll durchsetzen konnte, galt 
es überall als ansgemacht, daß die. Wiederaufnahme der freien Silber* 
prägung auf Grund eines Doppelwährungssystems nur daun Erfolg 
haben könne, wenn sie gemäß einer internationalen Vereinbarung von 
den wichtigsten Kulturstaaten gleichzeitig dnrchgefilhrt werde. Aber 
alle Versuche, ein solches internationales Übereinkommen herbeizuführen, 
sind gescheitert. 

Im August i*7> trat auf Einladung der Vereinigten Staaten eine 
internationale Münzkonferenz zusammen „zum Zweck einer internatio- 
nalen Vereinbarung über ein bimetallistisches Geldsystem und Sicher- 
stellung eines festen Wert Verhältnisses zwischen Gold und Silber". 
Deutschland hatte die Beschickung der Konferenz abgelehnt, England 
hatte die Einladung erst nach einigem Zögern angenommen. Es zeigte 
sich alsbald, dafs eine Einigung über eine internationale Doppelwährung 
nicht zu erzielen war, und alles, was schließlich zu stunde kam. war 
eine gänzlich nichtssagende Resolution des Inhalts, dafs die Miinz- 
aufgabe des .Silbers ebensogut wie diejenige des Goldes aufrecht er- 
halten werden müsse; dafs aber die Wahl des einen oder des andern 
der beiden Edelmetalle oder der gleichzeitige Gebrauch beider nach 
der besonderen Lage jedes Staates geschehen müsse. 
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Nachdem Deutschland im .Jalire E 8 7 VI seine Silber verkaufe ein- ■ 
gestellt hatte, wurde ein neuer Versuch zur internationalen Regelung 
der Währimgsfrage gemacht. Im Jahre 1881 liefsen die Vereinigten 
Staaten zusammen mit Frankreich abermals Einladungen zu einer 
Münzkonferenz nach Paris ergehen. Diesmal war auch Deutschland 
vertreten, und zwar in der Person des gegenwärtigen Staatssekretärs 
des Iteichsschatzamtes. des Freiherrn von Thieuiann. 

Die Konferenz wurde am 19. April 1881 eröffnet. Eine Anzahl 
von Staaten erklärte sich für den Bimetallismus, aber nur im Falle 
der Beteiligung Englands und Deutschlands, Aber sowohl England 
als auch Deutschland stellten höchstens kleine Konzessionen an das 
Silber in Aussicht , gaben aber gleichzeitig die bestimmteste Erklärung 
ab, dal's sie das Prinzip der Goldwährung nicht aufgeben könnten. Nach 
ergebnislosen Beratungen vertagte sich die Konferenz im Juli 1881 bis 
zum April 1882, um diplomatischen Verhandlungen von Kabinett zu Ka- 
binett Raum zu geben; als aber auch auf diesem Wege nichts erreicht 
wurde, Hefa man die ganze Angelegenheit stillschweigend einsclilafen. 

In der Folgezeit wurden die Regierungen Englands und Deutsch- 
lands, bei denen man den Hauptwiderstand erblickte, durch eine starke 
bimetalliatische Agitation bearbeitet, jedoch gleichfalls ohne Erfolg. 
Trotzdem unternahmen die Vereinigten Staaten, gedrängt durch die 
fortgesetzte Verschlechterung ihres eignen, infolge der gleicii zu be- 
sprechenden Silbergesetze geschwächten Geldumlaufs, im Jahre 1891 
abermals einen Versuch , die europäischen Staaten zu einer gemein- 
samen Aktion zu Gunsten des Silbers zu bestimmen. Auf ihre Ein- 
ladung hin trat in Brüssel aufs neue eine internationale Konferenz 
zusammen, deren einziger Erfolg war, dafs sie deutlicher noch als die 
früheren ähnlichen Veranstaltungen die gänzliche Aussichtslosigkeit des 
internationalen Bimetallismus dartkat; und wie wir sehen werden, 
sind bald darauf wichtige Konsequenzen aus dieser Aussichtslosigkeit, 
gezogen worden. 

Wenn auch in dieser Weise die auf die Wiederherstellung der 
freien Silberprägung gerichteten Bestrebungen, ihr eigentliches Ziel 
verfehlten, so gelang es ihnen doch zum mindesten, die währungs- 
poii tische Entwicklung während der 80er Jahre in einem gewissen 
Schwebezustände zu erhalten und selbst einige positive Maßregeln 
zweiter Ordnung zu Gunsten des Silbers durchzusetzen. 

In Deutschland ist zwar die Einstellung der Silberverkäufe weniger 
auf die Bewegung zu Gunsten des Silberwertes als auf die grofsen 
Verluste bet den Silberverkäufen zuriiekzuführen. Aber die Silber- 
agitation hatte wenigstens den Erfolg, da IS sie eine Wiederaufnahme 
der Silberverkäufe verhinderte und die Welt über die Zukunft der 
deutschen Währungsverfassung in Zweifel setzte. 
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In den meisten übrigen Staaten, namentlich in denen des Lateinischen 
Münzbundes, gelang es der himetallistischeu Agitation, jeden Schritt, 
der über die Einstellung der freien Silberprägung hinausging, zu ver- 
hindern, vor allem jede Abstoßung überflüssiger Silbermengen. 

Positive Erfolge erreichte die Silberbewegung in dem Lande, von 
welchem sie eigentlich ihren Ausgang genommen hat, und das durch 
die Bedeutung seines Silberbergbaus am meisten an einer Hebung und 
Befestigung des Silberwertes interessiert war, in den Vereinigten Staaten 
von Nordamerika. Die sogenannte Blandbill vom 28. Februar (878 wies 
das Schatzamt an, monatlich 2—4 Mül. Pfd. Sterl. Silber anzukaufen 
und in Staiidarddollars mit voller gesetzlicher Zahlungskraft aus- 
prägen zu lassen. Die Blandbill blieb bis 1 800 in Kraft, und während 
ihrer Wirksamkeit wurden Silbermengen von etwa 9 Mi 11. kg im 
Werte von mehr als 300 Mül. Dollars in Standarddollars ausge- 
prägt. Durch die Siihkjuax-Bim, vom 14. Juli 1890 wurden die Silber- 
ankäufe des Schatzamtes beträchtlich erhöht. Die monatlichen An- 
käufe wurden auf 4 '/i Millionen Unzen Fein silber normiert, mul gegen 
dieses Silber, das zum größten Teile ungepräjgt auf bewahrt werden 
sollte, hatte das Schatzamt Schatznoteu auszugebeu. Die Sheiuiak- 
Bilii blieb bis zum Herbst 1893 in Wirksamkeit. Während ihrer drei- 
jährigen Dauer kaufte das Schatzamt etwa j»Vi MH1. kg Silber zum 
Preise von etwa ir>6 Mill. Dollars an, beträchtlich mehr als ein Drittel 
der gleichzeitigen Weltproduktion von Silber. — 

Alle tlie geschilderten Verhältnisse, die Abnahme der Goldproduk- 
tion, die Ungunst der Goldverteilung und die silberfreundliche Be- 
wegung wirkten zusammen, um von 1879—1893 jede weitere entschei- 
dende Veränderung der internationalen Währungsverfassu ng zu Un- 
gun sten des Silbers zu verhindern. Die Staaten, die im Laufe der 
70er Jahre zur Goldwährung oder wenigstens zur Goldvaluta über- 
gega ngen waren, behielten beträchtliche Mengen von Silbercourantgeld 
zurück; so Deutschland (75 Mill. Mark in Thalern, die hauptsächlich 
durch Ilmprägungen in Keichssilbermünzen allmählich auf 330 Mill. 
Mark verringert worden sind, so die Lateinische Union etwa 3 Milliarden 
Frs. in Fimfirankeutluilern, so Holland seinen ganzen Courantgulden- 
bestand. Österreich-Ungarn hat auch nach der Aufhebung der freien 
Silberprägung im Jahre 1879 noch umfangreiche Silberprägungen auf 
Staatsrechnung vorgenommen; Spanien hat von 1876 bis 1892 noch 
610 Mill. Frs. in silbernen Fünfpesetastücken ausgeprägt; in Indien 
wurden Jahr für Jahr Silberausm tinzimgeu im Werte von 130 — 140 Mill. 
Mark vorgenommen. und dazu kommen schließlich die enormen Silber- 
ankäufe und Silberprägungen der Union. Alles in allem sind in den 
zwei Jahrzehnten 1873 bis 1893 durchschnittlich pro Jahr ganz er- 
heblich stärkere Silberausm ünzungen vorgenommen worden, als in 
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irgend einer früheren Zeit, Nur in den Staaten des europäischen Eon- 
tinenls hat die monetäre Silberverwertung eine beträchtliche Ein- 
schränkung erfahren. Nach Lexus >) haben die Silberausniiinzungen in 
Europa, den Vereinigten Staaten und Indien im Jahresdurchschnitt 
betragen (nach dem alten Silberwerte gerechnet) 

1851—60 HW Mill. Mark. 

1861—70 3-10 „ „ , 

1887-01 470 „ „ . 

Bei der letztgenannten Ziffer ist die mit der Ausprägung gleich- 
bedeutende Hinterlegung von BarrensÜber in den Vereinigten Staaten 
auf Grund der Shehmax-BhiIj nicht mit in Rechnung gezogen. Oie 
erhebliche Silbereinfuhr Chinas, die zum greisen Teile aus mexika- 
nischen Piastern besteht, ist in keiner der oben gegebenen Ziffern mit 
in Anschlag gebracht. Oie nachweisbare Qesamtprägung von Silber 
betrug, immer nach Lexus, von 1878 bis 1893 nach dem alten Wert- 
verhältnis 0 800 Mp. Mark, von denen etwa Hin Mill. Mark, die auf 
Ümprägungen alter Münzen in deutsche und skandinavische Scheide- 
münzen kommen, abzuziehen sind, während auf der andern Seite die 
Hinterlegungen von BarrensÜber in den Vereinigten Staaten hinzu- 
gereelmet werden müssen. 

Trotz dieser gewaltigen Silberprägungen und trotzdem vom Ende 
der 70 er Jahre an bis zum Jahre 1893 die internationale Währungs- 
verfassung keine weitere Veränderung zu Ungunsten des Silbers erfuhr, 
gelang es doch den für die Wiederherstellung des Silberwertes wirken- 
den Kräften nicht, auch nur den weiteren Fortschritten der Süber- 
entwertung Einhalt zu gebieten. Oie Einstellung der deutschen Silber- 
ver kaufe im Mai 1879 erfüllte nicht die auf diese Mafsregel vielfach 
gesetzte Erwartung; die Silhe|prägungen . weiche die Blaudbill von 

1878 in den Vereinigten Staaten anordnete, haben kaum irgend eine 
sichtbare Einwirkung auf den Silberpreis ausgeübt; auch die vom 
Anfang der 80 .er Jahre an wieder steigende Silber ein fuhr Indiens ver- 
mochte nicht, den weiteren. Rückgang des Silberpreises aufzuhalten. 
Der durchschnittliche Londoner Silberpreis stand 1878 auf 52 9 /io d, 

1879 auf 51 ’/i d pro Unze Standard; er stieg im Jahre 1880, wohl 
hauptsächlich infolge der Einstellung der deutschen Silberverkäufe, 
auf 52'/i d, erreichte aber damit noch nicht einmal wieder sein Niveau 
von 1878; dann ging er langsam zurück bis auf 50 5 /» und 50 9 /'i d in 
den Jahren 1883 und 1884. kam also schon damals auf einem tieferen 
Stande an als in irgend einem Jahre während der Durchführung der 
deutschen Münzreform. Von 1885 an machte die .Silberentwertung trotz 
der Fortdauer der amerikanischen Silberankäufe und Silberprägungen 

II Art. „SÜjber und Silbeiwahrnng“ im HandwÖrtefbnch derStnatswissünsciiaftcii, 
Bfl. VI, 
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geradezu rapide Fortschritte; der durchschnittliche Silberpreis des 
.Jahres 1889 war nur noch 42 1 'jm <1, der niedrigste Silberpreis in diesem 
Jahre war 42 d. Die gewaltige Steigerung der amerikanischen Silber- 
aukäufe durch die Siikhmax-Hh.l bewirkte, dafs im August 1890 der 
Silberpreis bis auf 54 V- d in die Höhe schnellte. Aber diese speku- 
lative Preissteigerung brach rasch wieder zusammen; bereits im No- 
vember 1890 sank der Preis wieder auf 47 t /s d ; im Jahre 1891 wurde 
der niedrigste Silherpreis mit 43'/2 d. im Jahre 1892 mit 37 vs d notiert, 
und in der ersten Hälfte des Jahres 1893 machte der Preisrückgang 
noch weitere Fortschritte, Der Preis stand beträchtlich tiefer als* vor 
dem Erlafs des Shehman -Bell , und seit dem Jahre 1879 hatte die 
Silberentwertung, obwohl die internationale Wiihvungsverfassung in 
jener Zeit keine wesentliche Änderung erfahren hatte, sich um etwa 
25 Proz. verschärft, 

jj a. Die neueste währimgapolitische Entwicklung. 

Der unaufhaltsam erscheinende Rückgang des Silberpreises hat 
schlieMich. in Verbindung mit einer neuerlichen Steigerung der Gold- 
produktion im letzten Jahrzehnt des 19. Jahrhunderts, eine zweite Reihe 
von wahrmigspol Rischen Maßregeln hervorgerufen, die sich als die Fort- 
setzung der in den 70 er Jahren eingetretenen Umwälzung rtarstellen. 

Je stärker die Silberentwertung wurde, desto mehr verringerten 
sich die Aussichten auf die angestrebte Rehabilitation des Silbers, desto 
fester wurde in der ganzen AVel t die Überzeugung, dafs das Silber 
seine Rolle als ein mit dem Golde gleichberechtigtes Geldmetall gänz- 
lich ausgespielt habe und dafs die W ährungsgleichheit mit den wich- 
tigsten Handelsvülkern nur auf der Grundlage des Goldes zu erreichen 
sei. Der letztere Gesichtspunkt hat seihst asiatische Staaten, wie 
Indien und Japan, für welche vom Gesichtspunkte des inneren Verkehrs 
aus das Silber in weit grüfserem Umfange verwendbar ist als das Gold, 
in ihrer Währungspolitik ausschlaggebend beeinflußt. 

Die schon seit, der Mitte der 80er Jahre wieder in der Zunahme 
begriffene Goldproduktion bat von 1891» an einen Umfang angenommen, 
der alles bisher Dagewesene, selbst die kalifornische und australische 
Periode, weit hinter sieb latst. Von 415 Mill. Mark im Jahre 1883 
stieg die Goldgewinnung auf etwa aün Mill. Mark im Jahre 1890; im 
Jahre 1895 betrug sie bereits 834 Mill. Mark, lind im Jahre 1899 
hat sie den Betrag von 1287 Mill. Mark im Gewicht von etwa 
461 000 kg erreicht. In den IO Jahren 1851 bis 1860 betrug die durch- 
schnittliche Jahresproduktion von Gold etwa 560 Mill. Mark im Gewicht 
von 200000 kg: der Wert der durchschnittlichen Jahresproduktion 
von Gold und Silber zusammen belief sich damals auf etwa 720 Mill. 
Mark. Die heutige Goldproduktion ist also beträchtlich mehr als 
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doppelt m grols wie diejenige der Glanzzeit der kalilbraischeri und 
australischen Goldfunde, und sie- ist dem Werte nach um 80 Prozent 
größer als die damalige Gold- und Silberproduktion zusammen. 

Vom Beginn des Jahres 1891 an bis zum Ende des Jahves 1900 
sind für etwa 8,9 Milliarden Mark Gold produziert worden gegen etwa 
4,5 Milliarden im Jahrzehnt isSt bis 1890. Dev zu Geldzwecken 
dienende Geldvorrat der Welt wurde für das Jahr 1890 auf etwa 
15 Milliar den Mark geschätzt. Von der Neugewinmmg dürften etwa 
25ii 3fill. Mark pro Ja.hr in der Industrie Verwendung gefunden haben: 
es blieben dann von der Goldgewinnung des letzten Jahrzehnts für Geld- 
zwecke verfügbar etwa 6,4 Milliarden Mark. Dadurch hätte der Gold- 
geldbestand der Welt von 1890 bis 1900 eine Vermehrung von 15 auf 
mehl* als 21 Milliarden Mark. d. h, um nahezu die Hälfte, erfahren. 

Wie die grofsen Goldfuude der 50 er Jahre, so hat auch diese noch 
gewaltigere Vermehrung des Geldvorrats eine starke Ausdehnung des 
monetären Goldgebrauchs zur Folge gehabt. Die Steigerung der Gold- 
gewinnung hat — in einigen wichtigen Staaten zusammen mit einer 
Besserung der Finanzlage während einer langen Friedenszeit — den 
Übergang grofser Wirtschaftsgebiete zur Goldwährung oder wenigstens 
zu einer der Goldwährung nakekommeuden Wälimngsverfassung er- 
möglicht, einen Übergang, der infolge der fortgesetzten Silberentwertnng 
doppelt dringlich erschien. 

Zunächst haben Ost er reich -Ungarn und Rufslaud darauf 
Bedacht genommen, die Goldwährung einzuführen, und sie 1 iahen zu 
diesem Zwecke einen grofsen Teil des neuen Goldes in den Kassen 
ihrer Fmauzverwaltung und ihrer Uentralbanken angesammelt. Ru Is- 
land allein hat von 1891 bis 1899 eine Mehreinfuhr von Gold im 
Betrage von etwa 1,8 Milliarden Mark zu verzeichnen gehabt, gleich- 
zeitig eine eigene Goldproduktion von etwa 930 Mill. Mark. Öster- 
reich-Ungarn hat von 1891 bis 1909 für etwa 530 1011. Mark Gold 
mehr ein- als ausgeführt. Ru Islands Übergang zur Goldwährung wurde 
vom Jahre is94 an schrittweise durch eine Reihe von Verwaltungs- 
mafenahmen des Finanzministeriums und von Gesetzen durch geführt; 
er ist zum Abschieds gekommen durch das Gesetz vom 7-/1 9. Juni 1899. 
ln Österreich -Ungarn ist durch ein Gesetz vom 2. August 1892 die 
Goldwährung im Prinzip angenommen worden, aber ihre Durchführung 
ist noch zu vollenden durch die Aufnahme der Barzahlungen seitens 
der Österreichisch-Ungarischen Bank, 

Von direktem Einfluß war die Sil berent Wertung für die währungs- 
politischeu .Mals regeln Indiens, Japans und der Vereinigten Staaten. 

Indien hat jährlich große Beträge in Gold zu zahlen, teils au 
Zinsen für Geldanleihen, teils an Gehältern und Pensionen für englisch- 
indische Beamte. Die zu diesem Zwecke stnttfindenden Councilbill- 
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Begebungen haben von 1890 an etwa Hi Mül. Pfd. Ster), jährlich be- 
tragen. Da Indiens Einnahmen in Silber ei »gingen, wurde bei dem 
Fortscbreiten der Silb erent Wertung ein immer gröfserer Teil der Ein- 
künfte durch die Goldausgaben verschlungen. Eine feste Beziehung 
zwischen dem indischen Heide und der englischen Goldwährung erschien 
deshalb schon zur Vermeidung eines Zusammenbruchs der indischen 
Finanzen notwendig. Um eine solche feste Beziehung herzustellen, 
mul’ste der Wert der indischen Münzeinheit, der Rupie, unabhängig 
gemacht werden von dem sich entwertenden Silber. Nachdem die 
Brüsseler Münzknnfereiiz die Aussichtslosigkeit eines internationalen 
Zusammenwirkens zur Hebung und Befestigung des Silberwertes dar- 
gethan hatte, geschah der entscheidende Schritt am 20. Juni 1 893 durch 
die Einstellung der freien Silberprägung. Man hatte dabei ins Auge 
gefaßt. den Kurs der Rupie auf lß d englischer Währung zu befestigen, 
und dieses Ziel ist durch die Sperrung der Silberprägung in den letzten 
Jahren erreicht worden, obwohl der Wert des Silbergehalts der Rupie 
bis auf 10 d und weniger gesunken ist. ln den letzten Jahren bat 
Indien einen beträchtlichen Goldschatz angesanunelt, der zur Aufrecht- 
erhai hing des der Rupie beigelegten Goldwertes dienen soll. Durch 
ein Gesetz vom 15. September 1899 wurde der englischen Hauptgold - 
münze, dem Sovereign, gesetzliche Zahlungskraft, zu 15 Rupien (ent- 
sprechend einem Rupienwert. von 16 d) beigelegt. Damit hat Indien 
hinkende Goldwährung mit. freilich stark überwiegendem Silberumlauf. 
Aber der Silberumlauf ist nicht beliebig vermehrbar, und der Wert des 
Geldes ist von seinem Silbergehalte losgelöst und zu einem bestimmten 
G oldquantum in Beziehung gesetzt. Die Goldeinfuhr Indiens hat von 
1896 au erheblich zugenomnien. Der Übersclnifs über die Goldausfuhr 
hat in dem Jahrzehnt 1891 bis 1900 3 428909 Unzen — etwa 275 Mill. 
Mark betragen. 

Japan hat nach Beendigung des Krieges mit China eine Reform 
seines Geldwesens vorgenommen. Es hat die von China gezahlte Kriegs- 
entschädigung benutzt, um sich das zum Übergange zur Goldwährung 
nötige Gold zu verschaffen. Die Goldwährung wurde eingeführt durch ein 
Gesetz vom 29. März 1897. Bei der Durchführung dieses Gesetzes wurde 
ein Teil des cirkulierenden Silbergeldes eingeschmolzen und verkauft. 

Die Vereinigten Staaten schließlich sahen sich bereits im 
Jahre 1893 genötigt, ihre silberfreundliche Politik aufeugeben. Nach- 
dem die Brüsseler Konferenz von 1 892 resultatlos auseinander gegangen 
war, nachdem auf die Einstellung der indischen Silberprägung ein 
neuer scharfer Preisrückgang des Silbers erfolgt und um dieselbe Zeit 
eine panikartige Beunruhigung über das Schicksal der mit Silber über- 
füllten amerikanischen Währung entstanden war, wurde der Kongreß* 
im Herbst 1893 zu einer außerordentlichen Session einberufen, in 
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welcher die Aufhebung der Sherman-Bilt, beschlossen wurde. In den 
folgenden. Jahren gab es heftige Kämpfe zwischen den Parteien, die 
sich auf der einen Seite für freie Silberprägung, auf der andern für 
die Goldwährung erklärten. Seine schärfste Zuspitzung erfuhr diese] 1 
Streit bei der Präsidentschaftswahl im November 1897. bei welcher 
der Kandidat der Freisilberleute Bbyan gegen Mc. Kixuey unterlag. 

Me. Kinlki-, der aus iuuei poii tischen Gründen den Anhängern des 
Silbers entgegen kommen wollte, schickte zwar nach seinem Amtsantritt 
im Jahre 1898 eine Kommission nach Europa, die sich, um ein inter- 
nationales Abkommen zu Gunsten des Silbers bemühen sollte. In Europa 
hatte sich inzwischen die bimetallistisehe Agitation nach dem heftigen 
Preissturz des Silbers kn Jahre 1893 von neuem erhoben und nament- 
lich in Deutschland in Verbindung mit der agrarischen Bewegung 
einen greisen Umfang angenommen. Graf C’apuivi hatte im Jahre 1894 
eine Kommission „behufs Erörterung von Mafsregeln zur’ Hebung und 
Befestigung des Silber wertes“ berufen, und am 15. Februar 1895 hatte 
sich Fürst Hohenlohe bereit erklärt , mit, den Verbündeten Regie- 
rungen über die Zweckmäßigkeit eines Memungsaustauschs über die 
Wälirungsfrage mit fremden Regierungen in Unterhandlungen zu treten. 
Aber die von bimetäUistischer Seite auf diese Erklärung gebauten 
Hoffnungen brachen bald zusammen. Eine Anfrage des deutschen 
Reichskanzlers in London, ob die englische Regierung eventuell bereit 
sei, die indischen Münzstätten wieder fiir das Silber zu Öffnen — ein 
Schritt, der als erste Vorbedingung für alle weiteren silberfreiindlicheu 
Maßregeln erscheinen mußte — , wurde negativ beantwortet, und auf 
Grund dieser Antwort beschloß der Bundesrat am '23. Januar 1S9Ü. 
der Resolution des Reichstags vom Februar IS 9 5, welche die Einbe- 
rufung einer internationalen Münzkonfereuz verlangte, keine Folge zu 
gehen. Bald darauf (am 17. März 1899} erklärte die englische Re- 
gierung im Unter hause, dafs nach der einstimmigen Ansicht des Kabinetts 
eine Preisgabe der Goldwährung für England unmöglich sei, daß sie 
aber, wenn mehrere ausländische Staaten die freie Silberprägung wieder 
herstellten, die Öffnung der indischen Münzstätten und andere kleinere 
Konzessionen an das Silber in Erwägung zu ziehen bereit sei. Da 
sich die deutschen BimetaUisten im festen Vertrauen auf einen Sieg 
der bimetallistischen Sache in England auf die Parole „BimetäBismus 
nur mit England 11 festgelegt hatten, besiegelte diese Erklärung des 
englischen Kabinetts den Zusammenbruch der Silberbewegung auf dem 
europäischen Kontinent. Nur noch der heftige Wahlkampf in den 
Vereinigten Staaten, der um „Gut (leid“ und „Frei Silber“ ausgefochteu 
wurde, hielt das Interesse an der Währungsfrage in Europa noch für 
einige Zeit wach. 

So war die Lage, als im Jahre 1898 die amerikanische Silber- 
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Gesandtschaft nach Europa kam. Sie fand in Frankreich, wohin sie 
sich zunächst wendete, bei dem Kabinett ILsjmse das weiteste Entgegen- 
kommen. Gemeinschaftlich mit Frankreich wurden die Verhandlungen 
in London fortgesetzt, Frankreich sowohl als auch die Union erklärten 
sich bereit, die Silberprägung auf Grundlage des alten Wertverhält- 
nisses von I : 15,5 freizugeben, wobei die Freigabe der Silberprägung 
in allen andern Staaten, auch in England, als wünschenswert bezeichnet 
wurde. Nachdem England dieses Ansinnen kurzer Hand abgelehnt 
hatte, wurden andere Präpositionen gemacht, deren wichtigste die 
Wiedereröffnung der indischen Münzstätten für das Silber war; aufser- 
dem sollte England dem Silber in seiner eigenen Cirkulation einen 
breiteren Kaum gewähren und sich zu jährlichen Silberankäufen von 
bestimmter Höhe verpflichten. 

Bas englische Kabinett gab die Entscheidung über die Öffnung 
der indischen Münzstätten in die Hand der indischen Kegiernug selbst. 
Diese sprach sich in einem ausführlich begründeten Entsclilufs gegen 
die Wiederherstellung der freien Silberprägung aus. Die Einstellung 
der Silberprägung habe ihren Zweck, den Eupienkurs auf IG d zu be- 
festigen, nahezu erreicht, es liege mithin in den indischen Verhältnissen 
kein Grund vor, die erfolgreiche Maßregel wieder rückgängig zu 
machen. Ein auf Frankreich und die Vereinigten Staaten beschränkter 
Bimetallismus biete keine ausreichende Sicherheit für die Befestigung 
des Wertverhältmsses, ein Fehlschlag des geplanten Experiments müsse 
aber die Lage Indiens aufs neue außerordentlich verschlimmern. 
Aufserdem müsse, nachdem sich die indischen Verhältnisse dem ge- 
sunkenen Silberwerte und Eupienkurs apgepaM hätten, eine so plötz- 
liche und starke Erhöhung des Silber preises, wie sie in der von Frank- 
reich und Amerika proponierten Relation liege, für die gesamte 
indische Volkswirtschaft die verhängnisvollsten Wirkungen haben. 

Mit dieser Antwort war das Schicksal der Verhandlungen end- 
gültig entschieden. Die amerikanischen Unterhändler kehrten zurück, 
nrnl seither ist die Silberagitation so gut wie völlig verstummt. 

Die Vereinigten Staaten haben sich mit den gegebenen Verhält- 
nissen abgefunden. Sie haben darauf Bettacht genommen, ihren Gold- 
vorrat erheblich zu stärken, und das ist ihnen dank ihrer günstigen 
Handelsbilanz in größtem Umfange gelungen. Während sie in den 
sämtlichen Jahren von 1SB9 bis IS 90 eine Mehrausfuhr von Gold zu 
verzeichnen hatten, betrug der Übersohufs der Goldeitifuhr in den drei 
Jahren 1897 bis 1899 etwa 200 Hill. Dollars. Wenn auch alles in 
allem in dem Jahrzehnt 1891 bis 1900 die Ausfuhr von Gold um etwa 
270 Mill. Mark die Einfuhr überwogj so steht dieser Mehrausfühv doch 
eine gleichzeitige eigene Goldproduktion im \\ erte von etwa 2,1 Milliarden 
Mark gegenüber, so dafs sich der Gesamtzuwachs der Vereinigten 
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Staaten an Gold während des genannten.! ahrzehnts auf etwa 1,8 Milliarden 
Mark berechnet. 

Audi gesetzlich haben die Vereinigten Staaten die Konsequenzen 
aus der währ ungspolitisch en Weltlage gezogen: eine Bill vom 14. März 
1 900 hat den Golddollar formell als die Währungseinheit der Vereinigten 
Staaten proklamiert. 

Wenn man alle diese Änderungen, die durch das Vorgehen einer 
Anzahl kleinerer Wirtschaftsgebiete ergänzt wurden, überblickt, dann 
ergiebt sich die Wahrnehmung, da ('s die Gold Währung und der Gebrauch 
des Goldgeldes innerhalb des letzten Jahrzehnts eine Ausdehnung er- 
fahren haben, die sich sehr wohl vergleichen läfst mit den Vorgängen 
der 70 er Jahre. Hier wie dort hat es die gewaltige Vermehrung des 
Geldvorrates möglich gemacht, dieses Metall in weit gröfserem TJmfange 
als Geldstoff jsu verwenden. Die internationale Währungsverfassnng 
hat einen beträchtlichen Fortschritt zur Konsolidierung auf der Basis 
des Goldes gemacht. 

* 

4 = 

Über die thatsächlichen Verhältnisse des Geldumlaufs der einzelnen 
Bänder giebt die nach den Schätzungen des amerikanischen Münz- 
direktors berechnete Tabelle auf S. 193 eine ungefähre Übersicht. 

§ 4. Die Ursachen der Silbe re nt Wertung. 

Aus der bisherigen Darstellung geht hervor, dafs die großen Ver- 
änderungen der internationalen Währung«' Verfassung, die mit. den 
7Q er Jahren begonnen haben, von einer starken Erschütterung des 
Wert Verhältnisses zwischen Silber und Gold begleitet wurden. V ährend 
seit dem Beginn des 19. Jahrhunderts bis zum Anfang der 70er Jahre 
das W ert Verhältnis nur zwischen etwa l : 15 und 1 : 1 G geschwankt 
hatte, stellte sich die durchschnittliche Relation des Jahres 1879 auf 
1:18,40. Bis zum Jahre 1892 erfolgte ein weiterer Rückgang des 
Silberwertes bis zu einer Relation von etwa 1 : 23 Von 1893 an er- 
folgte ein neuer starker Preissturz, so dafs am Ende des 19. Jahr- 
hunderts ein Wertverhältnis von 1:34 bis 1:35 bestand. 

Die Thatsache dieser starken Entwertung des Silbers gegenüber 
dem Golde wurde in der Schilderung der Entwicklung de]’ internatio- 
nalen Währungs' Verfassung verzeichnet, ohne dafs auf die Feststellung 
der Ursachen dieser in der Geschichte der Edelmetalle bisher uner- 
hörten Erschütterung des Wert verhäl tni sses der beiden Metalle ein- 
gegaugeu worden wäre. Die Darstellung der geschichtlichen Entwick- 
lung der internationalen Edelmetall- und Währungsverkältnisse würde 
jedoch der Vollständigkeit entbehren, wenn liier eine Erörterung der 
Ursachen dieser gewaltigen Verschiebung des Wertvefkältnisses und 
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Monetärer Edelmetall Vorrat der Welt am L Januar 1000, 




Silber 

Vn- 

^adecktos 

PupEör 

Auf den Kopf der Be- 
völkerung 

Länder 

Gold 

mit 

voller 

Zahlfcrtft 

mit be- 
sehr, 
ZfOiL- 
kraft , 

insgesumt 

Gold 1 

StUwr 

Pnpior 

Summe 


MUt, M. 

UIH. Mark 

Mim jl 

Mark 

Mark 

Mark 

Merk 

Europa 
Deutschland 
England 
Österreich- 
Ungarn - 
Rn Island . 
Pinland . . 
Dänemark . 
Norwegen , 
Schweden , 
Portugal 
Rumänien . 

Frankreich - 
Beigien - , 

Italien . . 
Schweiz * . 
Griecheiü. + 
Niederlande 
Spanien . - 
Serbien - . 
Bulgarien , 
Türkei . . 

2 931,2 

2 014,1 

1 02ö*l 

3 315,1 

18,5 
66 ? 4 
3G,i 
56,3 
21,8 

3 404,5 
88,0 
411,6 
1003 
t J 
115,5 
3243 
6,3 
43 
210.0 

359.5 
210,0 

l 520,0 
147,0 

07.2 

•2,1 

209.6 

14.3 
126*0 

315,6 

470.0 

194,5 

438,9 

U 

23,5 

10,1 

25.0 

41.2 
2,5 

249.1 

21.0 

1 17.2 
44,9 

4,2 

ui" 

1 023.5 
7.1 

14.3 
42.0 

675.3 

470.0 

404,5 

438,9 

U 

23.5 
10,1 

28.6 1 
4 1 t 2 

1 709,1 

108.0 

184.4 
44,9 

6,3 ' 
224,3 
1 023,5 

V 

28.6 

168,0 

730.0 

471.1 

391,9 

39.1 

26,0 

22J 

130.2 

311.2 

59.2 

815.2 

390.2 
734,6 

86,1 

121,0 

174.3 
661,1 

13,8 

56,07 

50.23 

22,18 

25.41 
7.10 

28,85 

17JH 

11,00 

4.28 

5.29 

88.41 

13.23 
12,89 
82,51 

0,71 

22,64 

18,31 

2,65 

U6 

8,57 

16,72 

11,55 

8,7 1 

3,32 
0,63 
10,21 
4,79 
5,59 
8,06 
0,46 
45*95 i 
25,07 
5, SO 
14,49 
2,66 
43+97 
51,88 
2,9.4 
i 8 ,65 
1 6,85 

13,94 , 
11,55 

5*44 

15,03 
11,34 
10,79 
25,4« 
61,0» 
i 0 t 54 
i 21,17 
58,21 
23*02 
27,76 
50,40 
34,19 
37 t 34 

5,75 

80.73 
73,33 

39,31 

28.73 

22.76 
50,40 

32.76 
42*08 
73,37 
16,2« 

155,5 +1 
96,51 

41.71 

74.76 

53.71 
100,80 
11 M* 

1 1,3 1 
9,91 
15,42 


14 222,8 

2 055,7 

»264,8 

5 920,5 

5 178,3 

38,18 

13,81 12,98 

59,07 

Amerika 
Canada , . 
Yer* St+ v* 
Amerika . 
Cnba , . . 
Haiti . ■ - 
Mexico . . 
Central- 
Amerika . 
SUd-Amer. . 

84,0 

4 284,8 
8,4 
43 
3.63 

5,9 

300.2 

2 «65,9 

4,2 

443,2 

39,1 

35,» 

213 

336,0 

6,5 

6,8 

io.i 

60*4 

21,0 

2 701,9 
6,3 
10,5 
445,2 

49,2 

101.7 

170, 1 
1413,7 

14,7 

228,5 

31,9 
4 950, S 

15,25 

56,15 

5,25 

4,20 

2,86 

1,68 

7,90 

3,78 

35*11 
3,01 
1 10,50 
35,32 

14,03 

2,60 

30,95 

18,52 

14,70 

18,14 

9,11 

128,10 

49,9H 

110*08 

9,16 

29,4il 

56,32 

24*82 

138,60 


1 729,3 

2 389,7 

440, l 

3 535,8 

0 015,7 


38,96 

48,99 

106,90 

A.frika 
Ägypten . 
Kap-Kolome 
SiklatY. Re- 
publik 

120,0 
157 ,5 

122,0 

_ 

26,9 

4.2 

5,0 

26,9 

4,2 

5,0 

: 

12,85 

71,61 

111,47 

2.73 

1,80 

4,58 

— 

15,58 

73*50 

116,65 


400,1 

— 

30,1 

36*1 

— 

31,00 

2,76 

— 

33,76 

Australien 

540,1 

— 

2 1) } 6 

25 f 6 

— 

120,04 

! 3,67 

— 

125,71 


540,1 

— 

25.6 

25,6 

— 

120,04 

5,U7 

— 

125,7 1 

Asien 
Japan * . 

Indien , . 
China . „ 
Siam . . . 
Struits Sen- 
1 erneu ts , 

256 t 2 

93,2 

84 f 0 

1 1)35. t 

3 150,0 
810,6 

1 008,0 

109,6 

8,4 

109.6 
1 635,1 
3 150,0 

810.6 

l 016*4 

203,4 

136,1 

S,S 

5,84 

0,29 

16,80 

2.48 

5,59 

8.23 

162,13 

223,63 

6,72 

0,46 

1*68 

— 

15,91 
«.25 
9,2» 
1 80,60 

225. S» 


433,4 

« 0(13,7 

118,0 

(i 721,7 

438,3 

j 0,59 

9,16 

0,60 

10,55 

Insgesamt 

20 332,0 

12 149,1 

3 syo.is 

10 039,7 

12 432,3 

| 15,37 

UM 

9,41 

» 6,92 


TTeapfujuch» Das <leld. 


194 Erstes Hudi. II, Abschnitt. Die «Pätallnng der EdelmetallverliiUtuiasc. 


namentlich des Zusammenhangs der veränderten Münzgesetzgebung 
und der SÜherentwertung unterbliebe. 

Eine weit verbreitete Ansicht geht dahin, daß ausschließlich die 
Änderungen der Miinzgesetzgebung, welche zuerst in den 70er Jahren 
und später von 1893 an erfolgten, die Entwertung des Silbers hervor- 
gerufen hätten. Vor allem habe die Aufhebung der französischen 
Doppelwährung die Entwertung des Silbers überhaupt erst ermög- 
licht, während die große Stabilität des Wertverhältnisses in den 
ersten sieben Jahrzehnten des 19. Jahrhunderts ausschließlich der Wirk- 
samkeit der französischen Doppelwährung- zu danken gewesen sei. Den 
Anstofs zu der verhängnisvollen Entwicklung habe der deutsche Wäh- 
rungswechsel gegeben, der die übrigen Kulturstaaten gezwungen oder 
wenigstens veranlaßt habe, sich gleichfalls vom Silber abzuwenden. Der 
deutsche Währungsweclisel selbst wird mitunter als die That eines ver- 
blendeten Doktrinarismus, als ein Willkürakt, aufgefafst. der eben so 
gut hätte unterbleiben können; und von allem, was dann folgte, soll 
der Satz gelten; Das eben ist der Fluch der bösen Thai, daß sie fort- 
zeugend Böses muß gebären. 

Ohne weiteres ist ziizugeben, daß die Beschränkung und die gänz- 
liche Einstellung der freien Silbgrpräguug in einer großen Anzahl von 
Kulturstaaten eine erhebliche Verkleinerung des Verwendungsgehietes 
für Silber bedeutete, die sich namentlich in den 70er Jahren, vorder 
Blandbiil und vor dem neuen Aufschwünge des indischen Silberbedarfs, 
fühlbar machen mußte. Auch die spätere enorme Ausdehnung der 
Silbei’präguugen in Amerika und Asien vermochte keinen ausreichen- 
den Ersatz zu bieten für den Wegfall der freien Tragbarkeit in den 
Ländern europäischer Kultur. Wohl wurde der grüfste Teil des neuen 
»Silbers der monetären Verwendung zugeführt; aber das war auf dem 
gegenüber der Zeit vor 1870 geographisch kleineren und au volks- 
wirtschaftlicher Bedeutung hinter Europa zurück stehenden Gebiete 
nur möglich unter einer beträchtlichen Minderung des Silberwertes. 

Anderseits aber haben wir gesehen, daß gerade der Rückgang 
des Silberpreises der Grund war. der in einer Anzahl von wichtigen 
Ländern, so in den Niederlanden, in den Staaten de* Lateinischen 
Münzbundes, in Österreich-Ungarn und später in Indien die Einschrän- 
kung oder völlige Einstellung der Silberprägung herbeigeführt hat. 

Das Verhältnis von SÜberentwertung und Münzgesetzgebung ist 
mithin kein einseitiges; die Ausschließung des Silbers von den Münz- 
stätten ist nicht lediglich als Ursache der Silber ent Wertung hinzunehmen, 
sondern die Einstellung der Sübeiprägungen geht selbst vielfach auf die 
Silber entwertnng als auf ihre wesentlichste Ursache zurück; es liegt, 
mithin eine Wechselwirkung vor. Diese Wechselwirkung mögen die- 
jenigen, welche die Wandlungen der Münzgesetzgebung als Willkürakte 
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ansehen, als einen circulus vitiosus betrachten : Die Münzgesetzgebung 
verschuldete die Silberentwertung, und die Silberentwertung veraul afste 
wieder ein weiteres Umsichgreifen der silberfeindlichen Gesetzgebung, 

Eine Betrachtung der geschichtlichen Vorgänge wird uns darüber 
belehren, ob wirklich in der gesamten währungsp olitischeu Entwick- 
lung der letzten Jahrzehnte ein solcher fehlerhafter Cirkel vorliegt. 

Wir haben die Wahrungsverhältnisse der Welt in der ersten 
Hälfte des 19. Jahrhunderte in einer gewissen Stabilität gesehen; erst 
die von den kalifornischen Goldfunden eingeleitete Umwälzung der 
Produktionsverhältnisse der Edelmetalle hat neues Leben in den Ent- 
wicklungsprozefs gebracht. 

Das neugewonnene Gold wurde von den Ländern, die sich bisher 
überwiegend des Silbers bedient, hatten, bereitwillig als Geldstoff an- 
genommen; denn die wirtschaftliche Entwicklung hatte den vermehrten 
Gebrauch von Goldgeld wünschenswert gemacht. Die vermehrte Pro- 
duktion fand mithin ihr Gegengewicht an einem starken Verkehrsbedarf 
und au einer vermehrten monetären Verwendung. Daß die Länder 
mit Doppelwährung die Verdrängung ihres bisherigen Silberumlanfs 
durch das neue Gold ruhig geschehen ließen, dafs die Länder mit 
Sill) er Währung, vor allem Deutschland, sich einen Goldumlaut zu ver- 
schaffen wünschten, war die einfache Folge der unbestreitbaren Thal- 
sadie, dafs für den größeren Teil des modernen Verkehrs das Gold 
ein tauglicherer Geldstoff ist als das Silber. Das vermehrte Angebot 
eines tauglicheren Verkehrsmittels hat nun die notwendige Wirkung, 
die Nachfrage nach dem weniger tauglichen zu vermindern, ja selbst 
einen Teil der bisher verwendeten weniger tauglichen Verkehrsmittel 
lreizusetzen. Mit andern Worten: Die starke Vermehrung der Gold- 
produktion mußte das Bedürfnis des Verkehrs nach Si Ibergeld ein- 
schränken und damit die Tendenz zu einer Entwertung des Silbers 
schaffen. Wie wenig dieser Zusammenhang eine Konstruktion ex post 
ist, wird dadurch bezeugt, dafs diese Ansicht schon zu einer Zeit aus- 
gesprochen wurde, als die Umwälzungen in der V ülirungsgesetzgebuiig 
und die Silberentwertung nocli nicht eingetreten waren. Soetuekh 
schrieb in der Hamburger Börsenhalle vom 15. Juli l 869 : „W ie paradox 
es anfangs vielleicht lauten mag, es liegt, doch eine gewisse Wahrheit darin, 
dafs im großen und ganzen genommen und auf die Dauer die außer- 
ordentliche Steigerung der Gold Produktion mein' auf die \Y ertverringe- 
nmg des Silbers als des eigenen Produkts ihre M irkuug äußern muß". 

Und die Rolle der Münzgesetzgebung in diesen aus der allgemeinen 
wirtschaftlichen Entwicklung und den Produktionsverhältnissen der 
Edelmetalle resultierenden Vorgängen ? 

Die Münzgesetzgebung ist, wie bereits in einem früheren Abschnitt 
gelegentlich der Sperrung der englischen Silberprägmig im Jahre 179S 
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ausgeführt wurde, lediglich das Instrument , durch welches in unsrer 
modernen Rechte- und Wirtschaftsordnung der Geldumlauf den An- 
sprüchen und Bedürfnissen des Verkehrs entsprechend gestaltet wird. 
Ebenst) wie in England im .fahre 1798 durch die Einstellung der freien 
Silberprägung nicht etwa eine wirkliche Verkehrsnacbfrage nach Silber 
künstlich beschränkt, sondern wie durch diesen Akt nur eine den 
lebendigen V erkehrsbe dü r fiiissen widersprechende Verdrängung des 
Goldumlaufs durch einen Silbernmlauf verhindert wurde, — ebenso 
hat die Münzgesetzgebung in den Staaten des europäischen Kontinents» 
nachdem die Goldfunde die Mittel zu einer den modernen Verkehrs- 
bedürfhissen besser entsprechenden Gestaltung der Cirkulation geliefert 
hatten, überall dort umgreifen müssen, wo sich das Gold nicht auto- 
matisch an Stelle des Silbers setzen konnte, oder wo der einmal ge- 
wonnene Goldumlauf durch eine spätere gegenteilige Wirkung der 
Münz Verfassung aufs neue durch das Silber bedroht, erschien. 

Solange der starke indische Silberbedarf der 50 er und 60er .Jahre, 
grofse Silbermengen aus Europa nach Asien führte, vollzog sich für 
die Staaten mit Doppelwährung die Verminderung des Silberumlaufs 
und die Ausdehnung des Geldumlaufs ganz von selbst. Ein Eingreifen 
der Gesetzgebung war nur insoweit notwendig, als es sich um die Er- 
haltung der unbedingt notwendigen kleinen .Vilbermünzen handelte; im 
großen Ganzen aber wirkte das bimetallistische System in diesem Falle 
in einer den Wünschen und Bedürfnissen des Verkehrs entsprechenden 
Weise. Deutschlands Bedürfnis nach einem Geldumlauf dagegen konnte 
nur befriedigt werden durch eine Abschaffung der gesetzlich bestellen- 
den Silberwährnng und den Übergang zur Goldwährung. Auch für 
die Doppelwältrungsländer mußte — ganz unabhängig von Deutsch- 
lands Vorgehen — ein Eingreifen der Gesetzgebung nötig werden, 
sobald der außerordentliche Silberbedarf für den Osten nacliliefs und 
dazu noch eine starke Vermehrung der Silber Produktion kam. Mit 
dem Eintreten dieser Möglichkeiten mußte sich die Frage entscheiden, 
ob das Silber den Teil seines monetären Absatzgebietes in Europa, 
den es an das Gold verloren Hatte, wieder würde gewinnen können. 

Wie wenig damals ein wirklicher Verkehrsbedarf nach mehr Silber 
in Europa existierte, das zeigte sich während der 7üer Jahre besonders 
auffallend in Deutschland, und zwar darin, daß der deutsche Verkehr 1 , 
nachdem die Preußische Bank bezw. Reichsbank die Zahlungen in 
Gold aufgenommen hatte, fortgesetzt grofse Beträge von Silbergeld in 
Austausch gegen Goldgeld an die Reichsbank abgab. Von Mitte 1875 
bis Mitte lS7i) hat der deutsche Verkehr etwa 735 Mill, Mark Silber- 
geld an die Reichsbank abgestofsen und etwa 095 Mill, Mark Goldgeld 
aus der Bank entnommen. Hier, wo der -freie Verkehr sich nach seinen 
wirklichen Bedürfnissen aus dem Metall vor rate der Ventral bank vor- 
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sorgen konnte, trat es deutlich zu Tage, daß nicht nur kein weiterer 
Yerkehrsbedarf nach Silber, sondern dafs sogar ein beträchtlicher 
Überschuls an Silbergeld über den Verkehrsbedarf vorhanden war. 

Es waren mithin nicht die Mlinzgesetze, welche die Nachfrage 
nach Silber für Geldzwecke in einer für den Wert des weifsen Metalls 
entscheidenden Weise verringerten, sondern der wirkliche Sachverhalt 
war folgender: 

Die gesteigerte Produktion und Verwendung von Gold als ues 
tauglicheren und im Verkehr beliebteren Cirkulationsmittels hatte den 
Bedarf dev europäischen Staaten an Silbergeld wesentlich eingeschränkt; 
um den Silberumlauf auf einen dem veränderten Yerkehrsbedarf 
annähernd entsprechenden Umfang wirksam zu beschränken, dazu w ai 
die Einstellung der freien Silberprägung und der Übergang zu i Gold- 
währung notwendig, und zwar für Silberwähriingsländer von vornherein, 
für Doppelwährangsläuder von dem Moment an, in welchem infolge 
von Veränderungen in Angebot und Nachfrage auf dem Silbermarkte 
ihren Münzstätten wieder größere Silbermengeh zoflossen. — 

Die Faktoren anfserhalb der Miinzgesetzgebung, welche um die 
Wende der 60 er und 70 er Jahre die für das Schicksal des Silbers 
entscheidende Wendung auf dem Silbermarkte fierbeiführten, waren in 
der Hauptsache folgende. 

1. Die Steigerung der Silberproduktion von 1,1 Mill. kg im Durch- 
schnitt. der Jahre 1861/65 auf 2 Mill. kg im Durchschnitt der Periode 
IST 1/75 und 2.5 Mill. Mark im Durchschnitt der Periode 1876 bis lS8(h 

2, Die Verringerung des indischen Silberbedarfs von wehr als 
HM> Mill. Rupien im Durchschnitt, der Jahre 1S;j5 bis 1S65 auf etwa 
71 Mill Rupien im Durchschnitt, der Jahre 1866 bis 1869 und etwa 
55 Mül. Rupien 1870 bis 1876. 

Das Zusammenwirken dieser beiden Faktoren prägte sich dann 
aus, dafs von der Mitte der filier Jahre an, wie die folgende Übersicht 
ausweist, fortgesetzt größere Silbermengen für die europäische Kultur- 
welt verfügbar blieben. 


Perioden 

{Jahresdurch- 

schnitte) 

Silberpioinktiou 

kg 

Melireiufuhr von Silber in 
Indien 

JUÜÜ Rupien kü 1 

Übers cipla der 
Silberproi* über 
d. ind. Hebremf. 

lSSÖPlSGO 

304 030 

100 725 

1 07 7 3S0 

- 1723M 

ISG1 — 1S6S 

! IDl 150 

99 OSO 

1 060 100 

35 050 

1866—1810 

1 330 OSä 

94 290 

1 OOS 450 

330 635 

1S7 1 — 1875 

i 969 425 

30 631 

327 §00 

1 (Hl 825 

lg.76 — löSEJ 

2 450 252 

70 542 

754 440 

L 695 812 

1 . — 1SS5 

2 SÖSPO 

oo soe 

650 330 

2 158 070 

1856—1800 

3 035 500 

90 351 

1 030 500 

2 605 060 

1*01—1835 

4 041 720 

112 220 

1200 220 

3 741 5 0 1 1 

1396 — im 

5 205 050 

32 290 000 : 

1 1)04 200 

4 200 850 


1 1 03,5 Kupien ■ 1 kg Silber. 
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Während Indien von 1855 bis JSöO beträchtlich mehr Silber ab- 
sorbierte, als gleichzeitig produziert wurde, stieg der Überschuß der 
Silberproduktion über den indischen Bedarf von 381 ODO kg im Jahr- 
fiuitt. 1866 bis 1870 in den beiden folgenden fünf jährigen Perioden auf 
! 6451000 kg und 1 090000 kg. 

An dieser Stelle müssen die Gründe des auffallenden Rückgangs 
der indischen Silbemachfrage während der für das Silber kritischen 
Zeit einer kurzen Erörterung unterzogen werden. 

Der Rückgang der Silberversclnffungen nach Indien hatte seine 
Ursache zum Teil in dem Wegfall der ungewöhnlichen Verhältnisse, 
welche die außerordentlichen Verschiffungen während der 50 er und 
00 er Jahre veranlaßt hatten, vorwiegend aber darin, dafs die Zah- 
lungen in. Gold, welche Indien nach England zur Verzinsung von An- 
leihen. zur Auszahlung von Gehältern und Pensionen u. s. w. zu leisten 
hatte, sich rapid vermehrten. Die Mittel für diese in England zu 
leistenden Geldzahlungen wurden und werden heute noch aufgebracht 
durch die Begebung der sogenannten India-Oouncilbills auf dem 
Londoner Markte. Die Councilbills sind Wechsel, die vom Indischen 
Rat in London auf die indische Einanz Verwaltung gezogen werden 
und in Bombay, Calcutta oder Madras in indischer Währung zahlbar sind. 

Diese Councilbills oder Scli atz Wechsel waren als Zahlungsmittel 
für Indien besser verwendbar als das Silber. Ihre Versendung machte 
geringere Kosten und bedingte keinen Zins Verlust; die Möglichkeit 
ihrer telegraphischen Übertragung machte sie besonders brauchbar in 
Fällen eines akuten Geldbedarfs in Indien und gestattete außerdem 
die Vermeidung von Kursverlusten, denen Silber und gewöhnliche 
Wechsel auf Indien infolge des langen Zeitraums zwischen Ankauf in 
London und Verwendung in Indien ausgesetzl waren. Deshalb war 
die Größe des Angebots von Schatzwechseln für die Silbernachfrage 
und der Kurs, zu welchem sic begeben wurden, für den Silberpreis 
von greisem, oft sogar von entscheidendem Einfluß. 

Es traf sich nun, daß gerade in der für das Silber kritischen Zeit 
die Begebungen von Schatzwechseln infolge der steigenden Verschuldung 
Indiens an England einen großen Umfang annahinen. Während sieh 
die jährlichen Begebungen im Durchschnitt der 50er Jahre auf 21,8 Milk 
Rupien belaufen hatten, stellten sie sich in der zweiten Hälfte der 
(10 er Jahre schon auf 55,2 Mill. Rupien, um 1871/75 auf 120 Millionen, 
1876/80 auf mehr als 150 Mill. Rupien zu steigen. Zeitweise über- 
stieg ihr Betrag den Wert der gesamten englischen Silberansfuhr. 

Auf diese Weise nahmen die Cnuuciibills auf Kosten des Silbers 
unter den Rimessen für Indien einen immer größeren Kaum ein, wie 
folgende Ziffern beweisen. 
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Durchschnittlich 

Indiens Meli rein fuhr 
von Silber 
1000 Rupien 

Begebungen von 
"Council illls 
1000 Rupien 

ISöS-Sß— 1869/70 
IST 0/7 1 — IST 4 (75 

94 299 

30fiKt 

Afnid Innp ftrt fsTsii 

öä SCH 1 
120 840 
! Zunahme 65 640 


Wenn, die starke Abnahme des indischen Silbftrbedarts und die 
gleichzeitige Steigerung der Silber Produktion an sich schon hin gereicht 
hätten, um die europäischen Staaten, namentlich die Länder der Latei- 
nischen Doppelwährung, zu einer Entscheidung darüber zu zwingen. o> 
sie das Silber in ihrem Geldumläufe wieder zur Vorherrschaft kommen 
hissen wollten, — so mußte die Notwendigkeit dieser Entscheidung 
allerdings in hohem Grade beschleunigt werden durch das Vorgehen 
irgend eines bedeutenden Staates, der sich dem Silber verschloß oder 
gar einen Teil seines bisherigen Süberumlaufe auf den Markt brachte. 

Eine solche Beschleunigung hat die deutsche Münzreform herbei- 
fpführt aber auch nur eine Beschleunigung der Entwicklung, nicht 
die Entwicklung selbst. Durch die Feststellung der Thatsache dufs 
die gegen das Silber gerichtete Münzgesetzgebung mir das Mittel war. 
durch welches der Geldumlauf den Bedürfnissen des Verkehrs ent- 
sprechend gestaltet wurde, ist allein schon die Frage beantwortet, ob 
es sich bei den entscheidenden Änderungen der Milnzgesetzgebung um 
Willkürakte handelte acier uni wirtsclmlUiche Notwendigkeiten; und 
die Frage, welchen Anteil die deutsche Münzreform und die Aufhebung 
der französischen Doppelwährung an den Ursachen der Sil bereu twertung 
haben, ist damit auf die ihr zukoinniende bescheidene Bedeutung 
znrückgefiihrt. Wenn die gegen das Silber gerichtete Münzgesetz- 
o-ebnng der europäischen Staaten in ihrer Gesamtheit nur die V ir 'ung 
einer tiefer liegenden gemeinsamen Ursache war, dann ist es müßig, 
sich den Kopf darüber zu zerbrechen, ob der eine oder der andere 
Staat, den Anstofs zu der ganzen Entwicklung gegeben oder zu der 
Entwertung des Silbers mehr als die andern beigfttrageu hat. 

Immerhin ist es nicht überflüssig, speziell die Wirkung der Be- 
seitigung der französischen Doppelwährung und die Stellung der 
deutschen Münzreform in dem Kreis der zur Entwertung des Silbet* 
zusammen wirkenden Faktoren m erörtern. 

Die französische Doppelwährung soll während ihres Bestehens von 
1803 bis 1873 ein stabiles Wertverhältnis zwischen Gold- und Silber- 
iimnzen gesichert haben; es wird behauptet, nur die Aufhebung der 
freien Silberprägung in den Staaten der Lateinischen Müiizumon habe 
überhaupt eine Silberentwertung möglich gemacht. 

Es erscheint zunächst auffallend, warum gerade der französischen 
Doppelwährung eine solche Wirkung zugeschrieben wird. Vom Jahre 
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17ii bis 1798 bestand in England ein Doppehvälirungssystem ; aber 
trotzdem England in jener Zeit eine bedeutendere Stellung im inter- 
nationalen Geld- und Edelmetallverkehr einiialuu, als Frankreich zur 
Zeit des Bestehens seiner Doppelwährung, hat bisher Niemand der 
englischen Doppelwährung eine ähnliche Wirkung auf das Wertyer- 
bältnis der Edelmetalle zuges eh rieben, wie sie vielfach für die französi- 
schen Doppelwährung vindiziert worden ist, DieThatsache, dafs während 
der ganzen Zeit des Bestehens des englischen Doppelwühruugssystems 
das Vv ertverhältnis aut dem offenen Markte für das Silber ein günstigeres 
war, als die gesetzliche englische Relation, steht gegen jede Anzweif- 
lung fest. Hier hat also das Dopp el währ m igssysteni die ihm unge- 
schriebene Wirkung nicht ausgeäbt; wenn thatsächlich während des 
Bestehens der französischen Doppelwährung' sich das Markt Verhältnis 
mit der gesetzlichen Relation gedeckt hätte, so würde sich aus dem 
Versagen der englischen Doppelwährung der Schlafs ergeben, dafs die 
behauptete Wirkung nicht eine sich mit Notwendigkeit aus dem System 
ergebende sein kann. 

Aber die Behauptung selbst, die französische Doppelwährung habe 
das Wertverhältnis der beiden Edelmetalle auf der Relation von j : ] 5 5 
stabilisiert, ist nicht ganz zutreffend. 

Wie bereits dargestellt wurde, zeigte der Silberpreis in der ersten 
Hälfte des 19. Jahrhunderts eine sinkende Tendenz; in London sank 
der Preis der Unze Standard Silber im Jahre ISIS bis auf öS ',2 d. 
entsprechend einem Wcrtverhäitnis von 1 : 16,12 zwischen Silber und 
Gold. In den Jahren der Steigerung der Goldgewinnung- trat die um- 
gekehrte Bewegung ein; der Londoner Silberpreis stieg bis auf 62,75 d, 
entsprechend einem Wertverhältnis von 1 : 15,03. Die Spannung stellt 
sich auf 7 ‘/i Prozent. 

Man hat eingewendet, daß diese Schwankungen auf dem Londoner 
Markte nur durch die Kosten des Transports von Gold und Silber 
zwischen London und Paris entstanden seien. Wenn in Paris das 
Wcrtverhäitnis der beiden Edelmetalle sich in genauer Übereinstimmung 
mit der gesetzlichen Relation befunden hätte, so habe in London, 
falls Silber nach Paris versendet werden sollte, das Silber um die 
Transportkosten billiger sein müssen; umgekehrt, wenn London Silber 
aus Paris beziehen wollte, so habe das Silber in London um die 
J Tan sport kosten höher sein müssen, als dem französischen Wertver- 
bältads entsprochen hätte. 

Dieser Einwand hätte jedoch nur dann eine Berechtigung, wenn 
wirklich auf dem Pariser Edelinetallmarkte sich das Wertverhältnis 
der beiden Edelmetalle auf dem Satz von 1 : 15,5 erhalten Lütte. 
Aber diese Voraussetzung trifft nicht zu. Wir haben fortlaufende 
Notierungen des Preises von Gold- und Silberbanen auf dem Pariser 
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Markte, und diese Notierungen ergeben, dafs Sp.Vi w.-mk h iwen r\ er - 

fanden zwischen 1:16,66 und 1:15,15. Die Schwankungen def 
Jahresdui-clisclinitte stellen sich auf 1 : 15,94 bis 1 : 15,33. Die Spannung 
der Jahresdurchschnitte war in Paris etwas kleiner als in London, dir 
gröfste Spannung der einzelnen Kurse dagegen war in London kleiner 
als in Paris. 


Die Thatsache. dafs Schwankung um das gesetzliche Wertver- 
haltnis-auch in Paris selbst stattfamlen, und zwar ungefähr in dem- 
selben Umfange wie in London, stellt mithin fest. Die Erklärung 
dieser Schwankungen um den Satz des französischen Wertverliältnisses 
durch die Kosten des Transports nach dem Auslande ist also hinfällig. 

Erschwerend kommt in Betracht, dafs unter der Herrschaft der 
französischen Doppelwährung sich nicht nur das ungern irnzte Metall von 
der gesetzlichen Relation entfernte, sondern dafs in der ersten Hälfte 
des 19. Jabrfjmderts auch das geprägte Goldgeld ein Agio auf seinen 
Nennwert notierte. Das französische Doppehvähruugsgesetz vermochte 
also nicht einmal Schwankungen im Wertverhältuis zwischen den 
französischen Gold- und Silbermünzen zu verhindern. Von einer Be- 
herrschung des W ertverhältnisses der ungeprägten Metalle kann erst 
recht keine Rede sein. 

An dieser Thatsache vermag auch der Umstand nichts zu ändern, 
dafs sich die Schwankungen des Wertverhältnisses innerhalb verhältnis- 
mäßig enger Grenzen hielten. So gut eine Prämie von 6*/* Prozent 
auf Goldbarren und ein Aufgeld von 12 Prozent auf goldiie Zwanzig- 
frankensütcke entstehen konnte, so gut eine Prämie von 3 4 /b Prozent 
auf Silber entstellen konnte, eben so gut hätte die Abweichung von 
dem gesetzlichen Wertverhältuis, wenn sich die maßgebenden Faktoren 
weiter zu Unguusten des einen oder andern Metalls verändert hätten, 
beträchtlich größer werden können. 

Wenn bimetallistische Schriftsteller mit Vorliebe darauf bin weisen, 
dafs die Abweichungen von der gesetzlichen französischen Relation in 
keinem Verhältnis zu der außerordentlichen 1 mwälzuug der \ erhält- 
nisse der Edelmetallproduktion. wie sie durch die Gold fände der 50 er 
Jahre hervorgerufen worden ist, gestanden hätten, so ist zuzugeben, 
dafs die Wirksamkeit der französischen Doppelwährung tliatsächlich 
den Einflufs dieser Umwälzung auf das Wertverhältuis beträchtlich 
abgeschwächt hat Aber diese Wirkung war an ganz bestimmte Vor- 
bedingungen geknüpft , die bereits oben bei der Darstellung der Ge- 
schichte der französischen Doppelwährung präcisiert wurden. Diese 
Vorbedingungen waren, dafs der französische Münzumlauf, als die enorme 
Steigerung der Goldproduktion und der Silberuachfrage für Indien ein- 
trat, ganz mit Silber gesättigt war; daß ferner der Übergang von einem 
Silber- zu einem Geldumläufe den Bedürfnissen des Verkehrs entsprach. 
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Als ku Beginn der 70 er Jahre eine neue Umkehr des Wertver- 
hältnisses stattfand, war die erste der beiden Vorbedingungen ebenfalls 
gegeben. Frankreich und die übrigen Länder der Lateinischen Münz- 
Union hatten einen grofsen Vorrat von dein in seinem relativen Werte 
steigenden Metall. Unter diesen Verhältnissen war die französische 
Doppelwährung an sich abermals im stände, dem Weltmärkte große 
Beträge des im Werte steigenden Goldes zur Verfügung zu stelleu, 
das im Werte sinkende .Silber aufzunehmen und dadurch ausgleichend 
auf die Veränderung des Wertverhältnisses hinzuwirken. Wie lauge 
die französische Doppelwährung gegenüber der gewaltigen Steigerung 
der 8 Überproduktion und den andern auf eine Entwertung des Silbers 
bewirkenden Faktoren im stände gewesen wäre, die Silberentwertung 
hintan zu halten, ist eine Frage für sich. 

Aber die zweite Vorbedingung, welche bei dem Umschwung der 
50er Jahre für die Wirksamkeit der französischen Doppelwährung 
gegeben war. fehlte diesmal. Die Wirksamkeit der Doppelwährung 
hätte diesmal den Münzbundstaaten nicht einen tauglicheren an Stelle 
eines weniger tauglichen Geldstoffes, das Gold an Steile des Silbers 
gebracht, sondern umgekehrt das Silber an Stelle des Goldes. lS5i> 
kostete es Frankreich kein Opfer, sein Doppehvährungssystem aus- 
gleichend auf die Veränderung des Wertverhältnisses wirken zu lassen: 
es brachte ihm sogar eine Verbesserung seines eigenen Geldumläufe. 
Zu Beginn der 70er Jahre dagegen hätten die Staaten der Lateinischen 
Münzunion, um ihre Doppelwährung dieselbe Wirkung ausnben zu 
lassen, ihren Geldumlauf aufgehen müssen, und um diesen Preis 
waren sie nicht gewillt, sich um die Stabilität des Wert Verhältnisses 
der Edelmetalle verdient zu machen. Mil nzge.se tz und Yerkelirsbedürfnis 
kamen liier in Konflikt, und da der Verkehr nicht für die Miinzgesetz«, 
sondern die Münzgesetze für den Verkehr da sind, meiste in diesem 
Konflikt das Verkehrsbedürfni s siegen: die Doppelwährung wurde durch 
Einstellung der freien Silberprägung beseitigt. 

Die Stellung der deutschen Münzreform unter den währungspoli- 
tischen Maßregeln jener Zeit und ihr Anteil an der Silberentwertung 
ist dadurch gleichfalls bereits in gewissem Grade aufgeklärt. Die von 
bimetallistiscber Seite aufgestellte Behauptung, dafs der deutsche 
Währungswechsel die Ursache der Preisgabe der französischen Doppel- 
währung gewesen sei, steht im Widerspruch mit der von derselben 
Seite vertretenen Ansicht, dafs das Bestehen der französischen Doppel- 
währung eine Entwertung des Silbers nicht zu gelassen haben würde; 
denn unmöglich werden konnte die Aufrecliterluiltung der Doppel- 
währung nur durch eine starke Abweichung des thatsächliclien von 
dem gesetzlichen Wert Verhältnis, im vorliegenden Falle durch eine 
beträchtliche Entwertung des Silbers, die ja angeblich, solange die 
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Doppelwährung bestand, gar nicht eintreten, also auch nicht durch die 
deutsche Münzreform hervorgerufen werden konnte. 

Auch der Ein wand, Frankreich habe sich gegen (las von Deutsch- 
land abgestofseuo Silber verteidigen müssen, ist nicht stichhaltig. Denn 
einmal hat Deutschland mit seiner Silbers listolsung erst im Oktober 1873 
begonnen, als die Beschränkung der freien Silberprägung in Frankreich 
und Belgien bereits erfolgt war. Ferner lag für Frankreich und die 
übrigen Staaten des Lateinischen Mttnabnndes nur dann eine Veran- 
lassung vor, sich gegen das deutsche Silber zu verteidigen, wenn mau 
das Silber überhaupt nicht wollte, wenn man also zwischen Silber und 
Gold den Unterschied machte, dessen Bestehen die bimetallistische 
Theorie nicht gelten lassen will. Wollte aber die französische Mttnz- 
imion sich das Silber femhalten und sich ihren Geldumlauf sichern, 
dann nnifste sie - ganz unabhängig von der deutschen Münzreform 
durch das Steigen der Silberproduktion und die Abnahme der in- 
dischen Silbernachfrage zur Einstellung der freien Silberprägung ge- 
drängt werden, nur dafs die Notwendigkeit eines solchen Schrittes viel- 
leicht erst einige Jahre später hervorgetreten wäre. 

Nicht nur in Bezug auf das Verhalten der Lateinischen Miinzunion. 
sondern auch in Bezug auf die sämtlichen gegen das Silber gerichteten 
währungapolitischen Mafsregeln der letzten Jahrzehnte heilst, es das 
Verhältnis von Ursache und Wirkung umdrehen. wenn man den deutschen 
Währuugswechsel als den Grund für die Einstellung der Silberprägungen 
in den andern Staaten bezeichnet. Die WiLlirungsfmge war Jahre lang 
vor der deutschen Münzreform vor der internationalen Öffentlichkeit, 
diskutiert worden ; in der ganzen Kulturwelt war das ausgesprochene 
Bestreben zu Tage getreten, die Goldwährung, wo sie thatsächlich 
bestand, gesetzlich festzuhalten, und sie ein Zufuhren, wo sie nicht be- 
stand. Die Umstände fügten es, dafs Deutschland als erster Staat in 
den Unnvandlungsprozefö ein treten und sich dadurch relativ günstige 
Bedingungen sichern konnte. Dafs die andern Staaten Deutschlands 
Vorgehen folgten, war mithin lediglich eine Bestätigung der richtigen 
Voraussicht, auf Grund deren Deutschland sich zur Goldwährung ent- 
schlossen hatte. Deutschland hat die übrige Kulturwelt, nicht vor die 
Entscheidung über das Silber gestellt, sondern höchstens die Entschei- 
dung beschleunigt. Es wurde bei seinem Währung* Wechsel von den- 
selben Beweggründen geleitet, wie diejenigen Staaten, die seinem 
Beispiel folgten ; nur dafs jeder Staat, der sich vom Silber abwendete, 
das Schwergewicht dieser Motive verstärken mufste, indem er das A er- 
w endungsgebiet für das Silber ein schränkte und dadurch die übrigen 
Staaten um so mehr dem A nd ränge des Silbers anssetzte. Solange aber 
die Verkehrswelt Silber und Gold als gleichwertig und gleichberechtigt 
von monetärem Standpunkte aus aiisuh, konnte selbst der stärkste 



204 Erstes Budi. IE. Abschnitt. Die Gestaltung' der Edelmetall Verhältnisse. 

Silberandrang keine gesetzgeberischen Mafsregeln zur Aussperr ung des 
Silbers hervorrufen. Der tiefere Grund für die sogenannte „Demoneti- 
sation“ und für die Entwertung des Silbers ist mithin zu suchen in 
einem Verdikt des Verkehrs über den Gebrauchswert des Silbers als 
Geldstoß', Nachdem aus dem Kreise der zahlreichen Güter, welche an- 
fänglich als Geld fungiert hatten, die beiden Edelmetalle wegen ihrer 
besonderen Tauglichkeit zu diesem Zwecke allein als Geldstoff übrig 
geblieben waren, nachdem Gold und Silber Jahrtausende lang neben- 
einander Gelddienste geleistet hatten, ist nunmehr innerhalb der Kultur- 
weit. im Laufe einer kurzen Spanne Zeit der an Tauglichkeit zurück- 
stehende dieser beiden Stoffe von dem tauglicheren verdrängt worden, 
weil die Edelmetallgewinnung plötzlich das tauglichere Metall der 
Kulturwelt in viel größeren Mengen zur Verfügung gestellt bat 
Die den Bedürfnissen des Verkehrs entsprechende Beschränkung 
des Silbergeldes innerhalb des gesamten Geldumlaufs war gleichzeitig, 
wie im ersten Abschnitt dieses Buches dargestellt wurde, die Voraus- 
setzung für die Herstellung eines einheitlichen Geldsystems aus beiden 
Edelmetallen. Nur bei einer beschränkten Ausgabe von Silbermünzen 
ist es möglich, dem Silbergelde einen von seinem eigenen Stoffe unab- 
hängigen und sich vom Golde herleitenden Wert beizulegen. So hat 
die Ausdehnung der Goldwährung und die Beschränkung der Silber- 
prägung nach zwei Seiten hin den Bedürfnissen des modernen Geld- 
verkehrs Rechnung getragen. 
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Theoretischer Teil 


i. Abschnitt, bas Geld in der Wirtschaftsordnung. 

1. Kapitel. Her wirtschaftliche Begriff des Gieldes. 

§ 1, Allgemeines über die Definition des Geldes. 

Die Feststellung des Geldbegriffs galt von jeher als ein schwieriges 
Problem der theoretischen Nationalökonomie. So geläufig die Vor- 
stellung des Geldes ihrem allgemeinen Inhalte nach für Jedermann ist, 
so schwer erscheint es. diese allgemeine Vorstellung in eine kurze 
Formel zu fassen. Bei näherer Betrachtung stellt sich das Geld als 
so vielgestaltig in seinen Erscheinungsformen und Funktionen dar, dafs 
das Gemeinsame und Wesentliche in dem großen Komplex der Einzel- 
wahrnehmungen unterzugehen droht. So kommt es, dafs wir zwar 
eine große Anzahl von Definitionen des Geldes besitzen, aber keine, 
die allgemeine Anerkennung gefunden hätte. 

Die meisten Definitionen des Geldes knüpfen nicht an die Sub- 
stanz des Geldes, sondern an seine Funktionen an, und das augen- 
scheinlich mit Recht. Denn das Geld ist, wie im historischen Teile 
dieses Buches bereits dargestellt wurde, nicht ein Ding an sich, 
wenigstens nicht notwendig ein Ding an sich; vielmehr kann ein und 
derselbe Gegenstand Geld sein, soweit er innerhalb der Volkswirtschaft 
bestimmte Funktionen erfüllt, und er hört auf Geld zu sein, soweit er 
andere Funktionen erfüllt. Allerdings haben wir gesehen, dafs die 
Entwicklung des Geldes die Tendenz hat, zu einer selbständigen Dar- 
stellung, zu einer Verkörperung der Geldfimktionen zu führen; dafs 
z. B. das Metall in gemünzter Form in der Kegel nur Geldfunktionen 
erfüllt, und dafs das Papiergeld seiner ganzen Beschaffenheit nach 
überhaupt nur als Geld dienen kann. Aber diese Entwicklungstendenz 
hat sich im modernen Geldwesen noch nicht entfernt im ganzen Um- 
fange durchgesetzt. Die Kegel, dafs die Edelmetalle in gemünzter 
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Form nur als Geld funktionieren, hat ihre Ausnahmen; auch heute 
noch finden Münzen, die mit allen denkbaren Erfordernissen des Geldes 
ausgestattet sind, gelegentlich als Schmuck Verwendung — es sei 
mir auf die Benutzung von Eeichsmmuen mit dem Bildnis Kaiser 
Friedrichs DX als Brachen u. s. w. hingewiesen — : und wenn ein Gold- 
schmied Münzen zurücklegt, nicht um sie 1 später wieder zu verausgaben, 
sondern um sie als Tiegelgut zu verwenden, so haben diese Münzen 
damit aufgehört, Geld zu sein. Im internationalen Verkehr vollends 
ist bei den Edelmetallen aus ihrer Erscheinungsform heraus eine Unter- 
scheidung', ob sie Geld oder nicht Geld sind, ganz und gar unmöglich. 
Hiev flottiert geprägtes und ungefragtes Edelmetall neben- und durch- 
einander. Es werden in Goldbarren große Zahlungen geleistet, während 
umgekehrt geprägtes Gold in greisem Umfange der industriellen Ver- 
wendung angeführt wird. 

Aus diesen Gründen kann eine Definition des Geldes nicht au die 
.Substanz und die Erscheinungsform des Geldes anknüpfen, sondern nur 
an seine Funktionen. Ein bestimmtes Objekt ist Geld, soweit es 'träger 
gewisser, näher festzustellender Funktionen ist. 

Dabei ist jedoch ein Fehler zu vermeiden, der häufig gemacht 
worden ist. Man hat mitunter, um zu eine]' Definition des Geldes zu 
kommen, die sämtlichen Funktionen, welche das Geld in unsrer Volks- 
wirtschaft, sei es ausschließlich, -sei es neben andern Gütern, versieht, 
zu ermitteln gesucht. Als vorbereitende Arbeit hat ein solches Ver- 
fahren gewiß seine gute Berechtigung, aber eine bloße Aneinander- 
reihung dieser Einzelfunktionen kann als eine korrekte Definition 
nicht anerkannt werden. Denn eine genauere Betrachtung ergiebl. 
daß diese Einzelfunktionen sich teilweise aus einer Grundfunktion ab- 
leiten, teilweise nur regelmäßig oder gar nur beiläufig mit den begrüß - 
wesentlichen Funktionen verknüpft sind; ist das der Fall, dann gehören 
diese h iinktioneh nicht in eine Definition, welche nur die wesentlichen, 
nicht auch die abgeleiteten und unerheblichen Merkmale der zu defi- 
nierenden Erscheinung zu umfassen hat. -- 

Zur Feststellung des wesentlichen Merkmales giebt es nun zwei 
Wege: entweder muß mau von den Einzelfunktionen ausgehen, eine 
jede davon für sich betrachten, sie zu den andern in Beziehung setzen 
und sie aufeinander oder auf eine dritte Funktion zurückführen, um 
so durch Ausscheidung des Unwesentlichen und Abgeleiteten das ■wesent- 
liche Merkmal des Geldes festzustellen ; oder aber man muß den Ge- 
samtorganismus der \ olkswirtschaft zum Ausgangspunkt nehmen und 
dieStellung des Geldes in diesem Gesamtörgaoismus zu präeisieren suchen. 

Wir schlagen zunächst den letzteren Weg ein. Die später vorzu- 
nehmende Untersuchung der einzelnen Funktionen des Geldes wird ge- 
wissermaßen die Probe auf das Exempel liefern. 
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§ 2 . Die Stellung des Geldes im Organismus der Volkswirtschaft. 

Die in der Volkswirtschaft in Erscheinung tretenden Gegenstände 
unterliegen einer fundamentalen Unterscheidung von dem Gesichts* 

1 ) unkte aus, ob sie unmittelbar dem Konsum dienen, oder ob sie nur 
Mittel sind, welche dazu verwendet werden, gebrauchsfertige Güter 
lierzustellen und sie dem Konsum zuzuführen. Die letzteren, die sieh 
zu den crstoren wie das Mittel zum Zweck verhalten, und die sich im 
Gegensatz zu den „ Konsumgütenr 1 als „Mittelsgüter 11 bezeichnen lassen 1 ), 
zerfallen in verschiedene Gruppen : 

h In Produktionsmittel im engeren Sinne ,J ) , d. h. solche Güter, 
welche als Rohstoffe oder Hilfsstoffe oder Werkzeuge tu s. w. zur Um* 
formung der gegebenen Materie in einen für den \ erb rauch geeigneten 
Zustand dienen: hierher gehören Stoffe wie Baumwolle, W olle, Erze, 
Metalle, Getreide, Kohlen, Werkzeuge, Maschinen u. s. £ 

■ 2 . In Transportmittel, d. ln solche Güter und Vorrichtungen, welche 
die Überführung von Gütern nach dem Orte ihrer weiteren, sei es 
vorübergehenden oder endgültigen Verwendung, sei es dev \ er Wendung 
im Produktionsprozess oder in der Konsumtion, bewerkstelligen; hierher 
gehören die Karren, Wagen, Schiffe, Eisenbahnen, welche das Getreide 
vom Acker zur Mühle, das Mehl von der Mühle zum Bäcker, das Brot 
vom Bäcker zum Konsumenten, welche die Baumwolle von der Plantage 
zur Spinnerei, das Garn von der Spinnerei zur Weberei, das tröwebe 
von der Weberei zum Schneider und schließlich das fertige Kleidungs- 
stück zu seinem endgültigen Träger führen. 

Diese beiden Kreise von Mittelsgütern treten in Erscheinung, so- 
bald die Menschen von einer lediglich oceupatorischen zu einer pro- 
duktiven Thätigkeit übergehen, sobald sie auf hören . sich .darauf zu 
beschränken, die Genufsiuittel, welche ihnen die Katar freiwillig liefet t, 
an Ort und Stelle zu verzehren, und sobald sie anfangen, aktiv in den 
N'aturprozefs einzugreifen und sich planmäßig an der Hervorbringung 
von Gütern zu beteiligen. Produktionsmittel und Transportmittel 
würden in gleicher Weise auch in einer zukünftigen, nach sozialistischen 
oder kommunistischen Prinzipien geordneten Gesellschaft . die kein 
Sondereigentuni kennt, nicht entbehrt werden können. Diese beiden 
Gruppen von Mittelstem haben mithin lediglich die Grundthatsache 
des Wirtschafters, die Beteiligung des Menschen an der Hervorbringung 
von Gütern, die als Mittel zur Bedürfnisbefriedigung dienen, zur 
Voraussetzung*. 

t) Eoöohrh unterscheidet Güter erster Ordnung oder Gebrauchs- und \ erbraueks- 
guter, und Güter zweiter Ordnung oder Frorhiktivgüter; Iüetzkl unterscheidet, m. E. 
korrekter, zwischen Objekten und Mitteln der Wirtschaft. 

2j Ii n Gegensatz ’/ai der vielfach gebrauchten Anwendung der Bezeichnung 
„ Pr oduktionsra ittet LL auf sämtliche Mittelguter. 
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3. Im Gegensatz zu diesen Gruppen von Mittelsgütern ist weder 
im Zustande der Eigenwirtschaft noch in einer kommunistischen Wirt- 
schaftsverfassung ein Existenzgrund. vorhanden für eine dritte Gruppe, 
die uns bei der Betrachtung der vor unsere Augen liegenden volkswirt- 
schaftlichen Erscheinungen aulfällt, und die sich auf den ersten Blick mit 
dem Begriffe deckt, den wir mit dem Worte „Geld“ bezeichnen. Diese 
dritte Kategorie beruht auf der Kombination zweier Grimdthatsachen. 
nicht des Wirtschaftens überhaupt, sondern unsrer gegenwärtigen Wirt- 
schafts Verfassung: auf der Arbeitsteilung und dem fouderdgentum. 

Wo Arbeitsteilung besteht, dort erzeugt jeder nur einen kleinen 
Teil der Güter, auf die sich sein eigener Bedarf erstreckt ; die meisten 
Güter, die er sowohl für seinen Unterhalt als auch für die Zwecke 
seiner wirtschaftlichen Thätigkeit nötig hat, werden von andern ge- 
schaffen, Wo außerdem Bondereigentum sowohl an Produktionsmitteln 
als auch an Konsumgiitern besteht, können sowohl die zu einer Unter- 
nehmung notwendigen Mittelsgüter und Arbeitskräfte, als auch die für 
den Unterhalt einer Person notwendigen Kousnmgüter dem Unternehmer 
oder Verbraucher aus den Händen ihrer Besitzer und Inhaber nur 
zur Verfügung gestellt werden durch einen Vorgang, den wir als 
„Verkehr“ bezeichnen, nicht als Verkehr im Sinne von Transport 
(interlokaler Verkehr), sondern im Sinne der Übertragung des Eigen- 
tums oder Verfügungsrechtes von eine!' Person auf eine andere (inter- 
personaler Verkehr); wir wenden das Wort „Verkehr“ in der folgenden 
Darstellung ausschließlich im letzteren Sinne an. 

Für den Verkehr in diesem Sinne bildet, wie bereits erwähnt 
wurde, wie aber nochmals ausdrücklich betont sein möge, die Kombi- 
nation von Arbeitsteilung und Sondereigentum die Grundlage, nicht 
etwa eine dieser Thatsachen für sich allein. Wo keine Arbeitsteilung 
besteht, wo jeder selbständig alles beschafft, was er nötig hat, dort ist 
auch kein Anlafs zu einem Verkehr' vorhanden. Wo ferner bei be- 
stehender Arbeitsteilung kein Sondereigentum vorhanden ist, wo alles, 
was der einzelne auf Grund einer Arbeitsteilung mit der Gesamtheit 
gehörigen Produktionsmitteln schafft, der Gesamtheit zu dielst und von 
den Organen der Gesamtheit wieder auf die Einzelnen verteilt wird, 
da mag es wohl eine geordnete Organisation der Güter Verteilung geben, 
aber keinen Verkehr zwischen den wirtschaftenden Individuen. 

Aus der in unsrer historisch gewordenen Wirtscha fts Verfassung 
gegebenen Thatsache des Verkehrs ist die Institution des Geldes er- 
wachsen, Wie der Mensch sich dazu gedrängt sah, hei seiner auf die 
zweckmäßige Veränderung der Form und Beschaffenheit der Materie 
sowie des Standortes der Güter gerichteten Thätigkeit die Arbeit, 
durch den Gebrauch von Mittelsgütera zu erleichtern und wirksamer 
zu gestalten, genau ebenso drängte sich ihm die Benutzung von Mittels- 
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gutem auf für die Zwecke der Güter Übertragung von Person zu Person, 
Die Schwierigkeiten des? unmittelbaren Verkehrs, wie sie am deut- 
lichsten beim unmittelbaren Austausche hervortreten mußten, liefsen 
sich nur überwinden durch die Einschiebung von Zwischengliedern, 
und zwar sowohl von Zwischengliedern sachlicher als auch persönlicher 
Katar. Das personale Zwischenglied des Verkehrs ist der Händler, 
das sachliche Zwischenglied ist das Geld. 

Der Händler erwirbt Güter, um sie wieder zu veräui'sern. Der- 
jenige, der Güter einer bestimmten Art benötigt, braucht nicht erst 
einen Produzenten u. s. w. zt» suchen, der diese Dinge gerade iiber- 
lidssig hat; er braucht sich nur an den Händler zu wenden, dessen Beruf 
ja gerade darin bestellt, bestimmte Güter immer zur Veräußerung 
bereit zu haben. Umgekehrt findet derjenige, der Güter veräußern 
will, in dem Händler einen Abnehmer, dessen Nachfrage nicht durch 
seinen eigenen persönlichen Bedarf' begrenzt ist, da sein Beruf darin 
bestellt, zu kaufen, um wieder zu verkaufen. Der Händler ist mithin 
für den Verkehr eine Zwisclieniiistanz, in der von den verschiedensten 
Punkten aus das Angebot und die Nachfrage zusammenlaufeu und die 
dadurch den einzelnen wirtschaftenden Individuen sowohl die Beschaffung 
als auch die Veräußerung von Gütern erleichtert, 

Ganz analog ist die Mittelsstellung des Geldes. Wie der Händler 
die Güter erwirbt, um sie wieder zu veräußern, so wird das Geld von 
Jedermann erworben, um wieder veräußert zu werden. Daraus ergiebt 
sich, daß sich für den Händler alle Dinge, mit denen er Handel treibt, 
verhalten wie das Geld für Jedermann, während sich umgekehrt für 
Jedermann das Geld so verhält, wie für den Hämlier seine Handels- 
waren. Jedermann ist bereit, im allgemeinen sogar gezwungen, gegen 
Geld zu verkaufen, dagegen Geld alle andern Güter und alle Leistungen, 
wenn nicht ausschließlich, so doch mindestens ungleich sicherer und 
einfacher zu erlangen sind, als gegen andere Werte. Man kommt 
rascher, im allgemeinen sogar nur daun zum Ziel, wenn man gegen 
Geld verkauft und gegen das erhaltene Geld die benötigten Güter er- 
wirbt. Auf das Geld richtet sich mithin das Gesamtangebot, und vom 
Gelde geht die Gesamtnachfrage nach Gütern und Leistungen aus. Wie 
der Händler in personaler Beziehung, so steht das Geld in sachlicher 
Beziehung im Brennpunkte von Angebot und Nachfrage; wie der 
Händler die Mittelsperson des Verkehrs ist, so ist das Geld der 
Mittelsgegenstand, das Instrument des Verkehrs; nur dafs 
es nicht — wie der Händler — ausschliefslich zweiseitige Übertragungen 
vermittelt, bei denen ein Gut gegen ein anderes hingegebeu wird, 
sondern auch die zahlreichen einseitigen Übertragungen von Vermögens- 
werten, die sich aus der bestehenden wirtschaftlichen und rechtlichen 
Organisation der Gesellschaft ergeben, wie z. B. Abgaben und Steuern. 

IIelffkhicji, Das G&U+ 14 
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Damit ist, entsprechend dem oben Bemerkten, nur eine Aussage 
über eine Verrichtung, eine Funktion des Geldes gemacht. Das Geld 
ist aber nicht eine abstrakte, von jeder materiellen Verkörperung los- 
gelöste Funktion, es tritt uns vielmehr in jeder gegebenen Wirtschafts- 
Verfassung und in jedem gegebenen Wirtschaftsgebiete als ein bestimmter 
Kreis konkreter Objekte gegenüber. Wir bezeichnen als Geld die Ge- 
samtheit derjenigen Objekte, welche die oben festgestellte Funktion 
erfüllen, und zwar nicht etwa nur gelegentlich und beiläufig, sondern 
regelmäßig und in ihrer ordentlichen Bestimmung. Wir sehen die 
Entstellung des Geldes erst dann als vollendet an und sprechen erst 
dann von Geld im vollen Sinne des Wortes, wenn bestimmte, nach 
äußerlichen Merkmalen unterscheidbare Objekte (vor allem die Münzen) 
in ihrer ordentlichen Bestimmung die besonderen Funktionen der Ver- 
kehrs-Vermittelung erfüllen, wobei natürlich nicht ausgeschlossen ist, 
dafs sie ausnahmsweise dieser Verrichtung entzogen und zu andern 
Zwecken verwendet werden, oder dafs gelegentlich Objekte, deren 
ordentliche Bestimmung auf einem andern Gebiete liegt, der \ erkehrs- 
vermittelung dienen. 

Wir verstehen also unter „Geld“ die Gesamtheit der- 
jenigen Objekte, welche in einem gegebenen Wirtschafts- 
gebiet und in einer gegebenen Wirtschaftsverfassung die 
ordentliche Bestimmung haben, dien Verkehr (oder die Über- 
tragung von Werten) zwischen den wirtschaftenden Individuen 
zu vermitteln. 

Mit dieser Definition ist die Stellung des Geldes im Kreise der 
wirtschaftlichen Erscheinungen dahin bestimmt, dafs es als dritte Gruppe 
der Mittelsgüter den Produktionsmitteln im engeren Sinne und den 
Transportmitteln gleichgeordnet zur Seite steht. 

Diese Bestimmung der Stellung des Geldes in der Volkswirtschaft 
dürfte sich gegenüber der von andern Geldtlieoretikern vorgenommenen 
wohl begrün den lassen. 

Im Anschluß an die allgemein übliche Dreiteilung des Lebens- 
prozesses unsrer* Wivtschaftsverfassung. die Produktion, die V erteilung 
und den Konsum, ist von den Einen das Geld als Mittel der Güter- 
vei’teflöng den Produktionsmitteln und den Konsul mgiitern als ein dritter 
selbständiger Kreis volkswirtschaftlicher Forschungsobjekte gegenüber- 
gestellt worden, während von Anderen das Gold unter den Begriff des 
„Kapitals“, d. h. der produzierten Produktionsmittel , als eine mit 10 
oder P2 anderen Unterabteilungen koordinierte Gruppe eingereiht 
worden ist. Kmes. der die erstere Auffassung gegenüber der allge- 
meiner angenommenen letzteren Einteilung vertreten hat, begründet 
seine abweichende Rubrizierung nicht nur durch den Hinweis auf die 
erwähnte Dreiteilung der wirtschaftlichen Vorgänge, sondern auch 
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damit, dafs ein „Kauf- Verkauf für sich doch eben kein Akt. der Giiter- 
produktion, sondern der (interpersonalen) Güterübertragung“ sei; der 
Einzelne als Geldbesitzer habe in seinen Geldstücken rin Mittel, nur um 
Güter zu bekommen, die bereits von andern produziert sind, und das an 
einen Andern weggegebene Geld sei ohne jegliche Einwirkung auf das, 
was mit den für das Geld empfangenen Gütern weiterhin gemacht wird. 

ln dieser Frage der Einteilung hängt natürlich alles davon ab, 
was unter den Begriffen „Produktion“ und „Verteilung“ verstanden 
wird. Versteht man unter „Verteilung“ die. Zuführung der für den 
Konsum fertigen Güter an die einzelnen Individuen, die Repartierung 
des Gesamtergebnisses des Produktionsprozesses auf die einzelnen 
Glieder der Volkswirtschaft — und nur in diesem Sinne läfst sich der 
Verteilungsprozefs dem Produktionsprozeß gegenüberstellen — , dann 
ist das Geld in unsrer W irtschafts verfass img entschieden mehr als ledig- 
lich das Mittel dieser Verteilung, Es giebt zahlreiche und wichtige 
Gruppen von Verk eli rs Vorgängen, die durch das Geld vermittelt werden, 
die aber unzweifelhaft dem Produktionsprozeß; angeboren, Hierher 
gehören alle diejenigen Verkehrsvorgänge, welche Güter. Nutzungen 
und Leistungen zum Zwecke der Produktion zusammeiiführen. welche 
Arbeitsräunie, Maschinen, Roh- und Ililfsstoffe und Arbeitskräfte dem 
Unternehmer für die Zwecke seiner Produktion zur Verfügung stellen. 
Das Geld dient hier zur wirksamen Zusammenfassung von Produktions- 
kräften und Produktionsmitteln, zur Organisation der Produktion. Seine 
Funktion ist» in gewissem Sinne analog derjenigen der Transportmittel, 
welche ebenso wie das Geld nicht nur dazu dienen, das fertige Produkt 
dem endgültigen Verbraucher räumlich zuzuführen, sondern auch dazu, 
Produktionsmittel und Prodiiktionskräfte räumlich zu vereinigen. 

Indem wir dabei die 'Wahrnehmung machen, dafs die Transport- 
mittel stets anstandslos als eine Kategorie des „Kapitals“, d. li. der 
produzierten Produktionsmittel, betrachtet worden sind, kommen wir 
zu der Frage, wie der Begriff der ..Produktion“ abzugrenzen ist. Wenn 
wir diesen Begriff auf die planmäßige Umformung der Materie zu 
höherer Brauchbarkeit beschränken, dann ist klar, dafs die Transport- 
mittel ebensowenig wie das Geld „Produktionsmittel“ darstellen. Mit 
einer kleinen Variante läßt sicli mit den oben ritierten Worten von 
Kxius gegen die Rubrizierung der Transportmittel unter die „Produktions- 
mittel“ dasselbe sagen, was er gegen die Einbeziehung des Geldes in 
die Produktionsmittel ausführt: ein Transport ist für sicli kein Akt 
der Güterproduktion, sondern der (interlokalen) Güter üb ertragung. Eine 
Umformung der Güter tritt durch den Transport ebensowenig ein, wie 
durch den durch das Geld vermittelten Besitzwechsel. Faßt man also 
die „Produktion“ in dem oben definierten engeren Sinne auf, dann wären 
außer dem Gel de, dem Instrument der interpersonalen Güterübertragung, 
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auch die Transportmittel »ns der Kategorie „Produktionsmittel 41 und 
mithin auch aus der Kategorie „Kapital“ auszusclieiden. 

Auch wenn man von dem Kriterium der „Umformung** der Materie 
als wesentlich für den Produktionsbegriff (mul damit auch für den 
Kapitalbegriff) absehen will und an deren Stelle als das entschei- 
dende Moment die Tlisitsaehe ansieht, dafs ein Gut durch eine auf 
dasselbe gerichtete wirtschaftliche Bethätigung einen höheren Wert 
eriiiilt, möge es dabei immerhin in Seiner äufseren Erscheinung und 
Beschaffenheit unverändert bleiben — , so wird auch dadurch au der 
analogen Stellung von Transportmitteln und Geld zum Begriff der 
Produktion und des Kapitals nichts Wesentliches geändert. Wohl ist 
es die wirtschaftliche Bestimmung des Transports, die Güter von einem 
Orte an einen andern zu führen, an dein sie eine erhöhte Brauchbarkeit 
besitzen und infolgedessen einen höheren Wert dar stellen ; aber in 
gleicher W eise ist es der Zweck der interpersonalen Güterübertragung, 
die Güter aus einer Hand in eine andere, in der sie eine erhöhte 
Brauchbarkeit haben, üb er zu führen; wie später noch ausführlich zu 
zeigen sein wird, beruht nicht nur der Transport auf der Thatsache 
einer Wertdifferenz eines und desselben Gutes an zwei verschiedenen 
Orten, sondern es beruht auch jeder Austausch auf einer Verschieden- 
heit der Wertschätzung der auszutausekenden Güter durch die tauschen- 
den Individuen. Bei der weiteren Begrenzung des Begriffs der Pro- 
duktion würde mithin das Geld in gleicher Weise wie die Transportmittel 
unter die Produktionsmittel und unter den Kapitalbegriff fallen. 

Wenn man folgerichtig verfahren will, dann mufs man also ent weder 
das Geld ebenso wie die Transportwerkzeuge den Produktionsmitteln 
zu zäh len , oder man mufs den Produktionsmitteln nicht nur das Geld 
als Mittel der interpersonalen Güterübertragung, sondern auch die 
Transportwerkzeuge als Mittel der interlokalen Güterübertragiing als 
je eine selbständige Kategorie zur Seite stellen. Im ersteren Falle 
wäre dann das Wort. „Produktionsmittel“ im weiteren Sinne gebraucht, 
im letzteren Falle im engeren Sinne. Mit llücksicht auf die möglichste 
Klarheit der Terminologie dürfte es sich empfehlen, das Wort „Pro- 
duktionsmittel“ nur im engeren Sinne zu benutzen, für die weitere 
Bedeutung aber die Bezeichnung „Mittelsgüter“ zu gebrauchen. 

Die Stellung des Geldes zum „Kapital“ ist mit den vorstehenden 
Ausführungen gleichfalls klargestellt. Wenn man die „produzierten 
Produktionsmittel“ unter dem Begriffe Kapital zusammen feist, so kann 
nach der allgemeinen Anwendung des Begriffs Kapital in der Volks- 
wirtschaftslehre — soweit auch die Anwendung bei den verschiedenen 
Theoretikern im einzelnen auseinandergehen mag — darüber kein 
Zweifel bestehen, dafs in diesem Falle der Begriff Produktionsmittel im 
weiteren Sinne gebraucht ist, dafs mithin das Geld als Verkehrsmittel 




213 


1. Kapitel. Der wirtsi'lia ft liehe Begriff fies Geldes. $ -■ 

neben Transportmitteln und den Produktionsmitteln im engten Sinne 
eine Untergruppe des Kapitals darstellt. 

Über diese allgemeine Bestimmung des Geldbegriffs kann kaum 
hinau «gegangen werden, wenn man den Geldbegriif nicht in die ein- 
zelnen Funktionen des Geldes auf lösen will. 

Anderseits ist die Besonderheit der Stellung des Geldes im Kreise 
der wirtschaftlichen Güter durch diese allgemeine Begriffsbestimmung 
hinreichend gekennzeichnet. Es unterscheidet sich von allen andern 
Gütern die in den Verkehr eintreten. und die man als „Waren“ zu 
bezeichnen pflegt, dadurch, da [s es allgemein nicht für den Y erbrauch 
oder dauernden Gebrauch, also nicht um seiner selbst willen, erworben 
wird sondern als .Mittel zur Erwerbung der eigentlich benötigten 
Güter; daß? derjenige, der Gegenstände seines Besitzes veräußern will, 
im allgemeinen gewillt und genötigt, ist, sie zunächst in Geld mnzu- 
setzem mul da Fs. wer von andern Güter, Nutzungen oder Dienstleistungen 
erwerben will, sich im allgemeinen genötigt sieht dafür Geld zu geben 

Bei der absoluten Klarheit dieses Verhältnisses hat der Streit 
darüber, ob das Geld selbst eine „Ware“ sei oder nicht, keinerlei sach- 
liche Bedeutung; er ist ein hlofser Streit um Worte. 

Versteht man unter „Ware« im Gegensatz zu den in der eigenen Wirb- 
schaff, erzeugten und ebendort zum Verbrauch gelangenden Gütern alle 
diejenigen Güter, die aus dem Kreise der Eigenproduktion heraus in den 
Verkehr, auf den „Markt“ gelangen, um im Austausch gegen andere 
Werte den Besitzer zu wechseln, dann ist das Geld die Ware z ar 
tSorAv denn seine ganze Bestimmung besteht ja darin, im \ erkehr zu 
sein und den Besitzer zu wechseln. Versteht man aber unter \Y aren 
nur diejenigen Verkehrsgüter, auf welche sich der eigentliche Bedarf der 
Individuen für den Gebrauch oder Verbrauch in ihrer wirtschaftlichen 
Thätigkeit oder für ihre unmittelbare Bedürfnisbefriedigung richtet und 
deren Umsatz gerade durch das Geld vermittelt wird, dann allerdings kann 
man das Geld als das „gerade Gegenteil der Ware“ bezeichnen (H. Hilde- 
bk and). Auch diejenigen, welche den Satz aufgestellt und vertreten haben, 
dais das Geld eine Ware sei, haben damit durchaus nicht die Besonder- 
heiten des Geldes gegenüber allen andern V erkehrsgü tem leugnen wollen; 
die ursprüngliche Bedeutung des Satzes lag vielmehr auf einem andern 
Felde Gegenüber der Auffassung, daß das Geld kein Wertgegenstand 
an sich, sondern nur ein Wertzeichen, nur eine Anweisung auf andere 
Wertgegenstände sei, dafs es keinen wirklichen, sondern nur einen fik- 
tiven Wert habe, - gegenüber solchen Aufstellungen sollte mit dem Satze 
(j as ( j e id ist eine Ware“ die Realität des Geldes als eines selbständigen 
Wertgegenstandes, dessen Wert denselben Gesetzen wie derjenige aller 
andern Objekte der Volkswirtschaft unterliege, betont werden — , ein 
Problem, das in einem späteren Abschnitte zu erörtern ist. 




214 Zweites Buch: 1. Abschnitt. Das Geld in der Wirtschaftsordnung. 

§ 3. Anwendung der Begriffsbestimmung dea Geldes 
auf seine einzelnen Erscheinungsformen. 

Bevor Aviv zur Feststellung des Verhältnisses schreiten, in welchem 
die Einzeltimktiönen des Geldes zu seiner im vorigen Paragraphen er- 
mittelten Stellung int Gesamtorganismus der Volkswirtschaft stehen, 
sei noch eine Untersuchung darüber vorgenommen , wie sich die er- 
mittelte Begriffsbestimmung zu den konkreten Erscheinungsformen des 
Geldes verhält, ob sie einerseits Raum hat, für alle diese Erscheinungs- 
formen. und ob sie anderseits nicht auch auf Dinge zutrtfft. welche 
allgemein nicht als Geld angesehen und behandelt werden. 

Bei dieser Untersuchung bietet sich die bereits angedeutete 
eigentümliche Schwierigkeit, daßs das Geld nicht ein Objekt als 
solches, sondern nur ein Objekt als Träger bestimmter Funktionen 
ist. V enn nun auch die Entwicklung des Geldes dahin geführt 
hat, dafs allmählich nach bestimmten Merkmalen unterscheidbare 
Objekte vorzugsweise oder nahezu ausschließlich die Funktion des 
Geldes erfüllen, so bleibt doch wenigstens beim gegeiiAvärtigen 
Stande der V irtsch&ftsyerfiissung im allgemeinen und der Qield Verfassung 
im besonderen bei der Scheidung zwischen Geld und den übrigen 
Verkehrsobjekten noch ein ungelöster Rest, der darin besteht, dafs die 
Objekte, welche regelmäßig die Funktionen des Geldes versehen, 
wenigstens teilweise dieser Verrichtung entzogen und einer andern 
Verwendung angeführt werden können, und dafs umgekehrt, die Ver- 
richtung des Geldes gelegentlich auch von solchen Verkehrsobjekten 
ausgeiibt werden kann, die ihre eigentliche Bestimmung und ihren 
Entsteh ungsgrund in einer andern Verwendung haben. Bei der denkbar 
größten Klarheit über die Funktionen des Geldes können mithin 
Zweifel entstehen hinsichtlich der Objekte, welche als Geld zu be- 
zeichnen sind, Das kommt auch in der oben gegebenen Deliuition 
zum Ausdruck, in welcher als „Geld“ die Gesamtheit derjenigen Ob- 
jekte, weiche in einem gegebenen Wirtschaftsgebiete und in einer ge- 
gebenen \\ irtschaftsverfassung die o r d entl ich« B est i m m un g haben, 
den \ erkehr zwischen den wirtschaftenden Individuen zu vermitteln. 
Man mag gegen diese Definition ein wenden, dafs der Ausdruck „ordent- 
liche Bestimmung“ keine genaue Abgrenzung enthalte; aber darin 
entspricht die Definition nur dem zu definierenden Begriff, dessen 
Grenzen aus den oben dargestellten Gründen keine festen, sondern 
flüssige sind. 

Wenn wir nun diese Definition auf die konkreten Erscheinungs- 
formen des Geldes und der dem Gelde nahestehenden Objekte an- 
wendeti, so muß zunächst betont werden, dafs es sicli an dieser Stelle 
lediglich um wirtschaftliche, nicht um juristische Gesichtspunkte handelt; 
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denn die gegebene Definition bezieht sieb lediglich auf den wutsch et- 
lichen Geldbegriff. Die Erörterung der Frage, was m juristischem 
Sinne als Geld anzuseheu ist, bleibt dem folgenden Abschnitte vorbelialten. 

Die verschiedenen Arten von Verkehrsobjektem, welche als Lragei 
der G eld funk t ionen, sei es in ihrer ordentlichen Bestimmung, sei es nur ge- 
legentlich, in Betracht, kommen, lassen sich in folgende Kategorien scheiden : 

1. Das gemünzte Metallgeld. 

2, Das vom Staat ausgegebene Papiergeld, 


3. Die Banknoten, 

4. Checks, Wechsel und ähnliche Obligationen. 

n. Briefmarken, Coupons, Konsumveremsmarken u. dgk 

Das gemünzte Metallgeld wird in der Kegel als dig klassische 
Form des Geldes überhaupt angesehen, und das nicht mit l m echt so- 
wohl in Anbetracht der geschichtlichen Entwicklung, als auch der 
heutigen Geld Verfassung der meisten und wichtigsten Kulturländer. Es 
wurde im historischen Teil dieses Buches gezeigt, wie die Funktion des 
Geldes in der geprägten Münze ihre erste Verkörperung fand, wie das 
Geld in der Münze zum erstenmal äuiserluh unterschieden den übrigen 
Verkehrsobjekten gegenUbertrat, Ein Nimbus dieser, ersten deutlichen 
Ausscheidung des Geldes aus dem Kreise der übrigen Verkehrsghter ist 
noch heute der Münze geblieben; sie ist heute die einzige Erscheinungs- 
form des Geldes, der von der Theorie ganz allgemein und ohne jeden 
Widerspruch der Charakter als Geld zuerkannt wird. Trotzdem ist 
es nicht unnütz, daran zu erinnern, dals es Miinzsorten giebt, deren 
Geldcharakter selbst innerhalb des Staates, der sie ausprägt, mch 
tranz aufser Zweifel steht oder denen überhaupt Niemand Geldcharakter 
beilmist; so z. B. die Handelsmünzen, die für den Verkehr mit fremden 
Staaten geprägt werden, wie die österreichischen Maria-Theresia- 1 haler. 
Niemand wird diese letzteren als österreichisches Geld ansehen trotz 
der Münzform und trotz ihrer Herstellung auf denselben staatlichen 
Münzstätten, welche die als Geld anerkannten österreichischen Münzen 
der Gulden- oder Krouenwährung prägen. Und warum nicht-!' we!l 
diese Handelsmilnzen in Österreich selbst nicht die ordentliche 
Bestimmung haben, den Verkehr zwischen den wirtschaftendeii 
Individuen zu vermitteln. An diesem Ausnahmefall geprüft, tri® 
mithin unsere Definition zu: die äufcere Erscheinung der Münze ist 
für den Geldcharakter nicht entscheidend, sondern die ordentliche Be- 
stimmung zu einer speciellen Funktion. . , 

Erheblich auseinander gehen die Ansichten bereits über den 
Charakter des vom Staate ausgegebenen Papiergeldes. Während die 
einen das Staatspapiergeld bedingungslos als Geld anerkennen, be- 
streiten andere ihm den Geldcharakter, weil es keinen „Eigenwert 
enthalte, sondern - ob einlösbar oder nicht - seinen Wert nur vom 


216 Zweites IJueh. I. Alisehnitt. Das Geld in der Wirtschaftsordnung', 

Metallgeld lierleiten könne, sei es daß sie den „Eigenwert“ oder 
„Substanzwert“ an sich für wesentlich für den (feldbegriff halten, sei 
es daß sie einem des Eigenwertes entbehrenden Verkehrsobjekte die 
Möglichkeit, als Wertmaß zu tungieren, absprechen. Andere tragen 
auch in die Frage nach dem wirtschaftlichen Charakter des Staats- 
papiergeldes ein juristisches Moment hinein, indem sie das mit gesetz- 
lichem Zwangskurse ansgestattete Papiergeld als Geld anerkennen, nicht 
aber das Papiergeld ohne Zwangskm’s. 

Noch beträchtlicher sind die Meinungsverschiedenheiten über den 
Geldcharakter der Banknote, während, hinsichtlich der Wechsel. Checks 
und ähnlicher Papiere, sowie hinsichtlich der mitunter an Geldesstatt 
verwendeten Briefmarken, Coupons usw. wohl ganz allgemein darin 
Übereinstimmung herrscht, dafs sie außerhalb des Begriffs des Geldes 
stellen. Der Umstand, daß die Banknote zweifellos eine Urkunde über 
eine auf Geld lautende Forderung ist, hat vielfach Veranlassung zu 
der Folgerung gegeben, dafs sie selbst nicht Geld sein könne, obwohl 
sie thatsächlich die gleichen Funktionen wie das Geld oder wenigstens 
einen Teil dieser Funktionen erfülle. Nach A. Waonjsb ist die Bank- 
note prinzipiell den Checks, fälligen Coupons, Sichtwechseln mit Blanko- 
indossament usw,, welche ebenfalls mitunter gewisse Funktionen des 
Geldes verrichten, gleichzustelleri; die Aufstellung eines Unterschieds 
zwischen den letztgenannten „Kreditumlaufsmitteln“ und der Banknote 
sei wissenschaftlich unhaltbar, da sowohl die Banknoten als auch die 
Checks, Wechsel usw. das Geld nur in seiner Funktion als Tausch- 
end Umlaufsmittel vertreten könnten, während sie sich in ihrer 
Funktion als Preismafs ausdrücklich auf das Geld zurück bezögen. 
Andere wollen auch in Ansehung der Banknote die Entscheidung über 
die Gildqualität von dem Vorhandensein der gesetzlichen Zahlungskraft, 
mit oder ohne Verbindung mit einer Aufhebung der Einlosbarkeit. 
abhängig machen. Wieder andere sehen die Banknote auf Grund der 
thatsächlich von ihr im Verkehr geleisteten Dienste und auf Grund 
des Umstandes, dafs von der Verkehrswelt Metallgeld, Papiergeld und 
Banknoten gleichmäßig als Barschaft behandelt werden, als Geld an. 
ganz ohne Rücksicht auf Einlösbarkeit oder Aunahmezwaug, 

Nach unserer Definition kann die Entscheidung über die Zuge- 
hörigkeit der verschiedenen hier in Rede stehenden Kreditinstrumente 
und Papierzeichen zum Geld kaum zweifelhaft sein. 

Zunächst steht an und für sich nichts im Wege, daß eine Forderung 
oder Anweisung irgend welcher Art zum Geld gerechnet wird, denn 
auch Forderungen und Anweisungen können als Instrument des Ver- 
kehrs zwischen den wirtschaftenden Individuen, insbesondere als Tausch- 
mittel dienen und mithin Träger der Grundfunktion des Geldes sein. 
Daß sie keinen ^Eigenwert“ besitzen, schließt diese Möglichkeit nicht 
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aus; denn einmal ist nach den Erscheinungen der modernen Papier- 
währung die Auffassung, dafs ein eigener stofflicher Wert zu den be- 
griffswesentlichen Erfordernissen des Geldes gehöre, nicht zu hatten; 
ferner ist gegenüber dem Gedanken, dafs die sich auf das eigentliche 
Gel d z ur üekbezieh en den Papiersch ein e und Banknoten nicht Wertmesser 
sein können, darauf hinzuweisen, dafs — abgesehen von der noch zu 
erörternden Frage der Begriffs Wesentlichkeit der Wertm afsfunktion — 
in der ganz allgemein als normal angesehenen Geldverfassnng, bei der 
das Wertverhältnis zwischen den einzelnen aus verschiedenen Stoffen 
tiergestellten Geldsorten und die gegenseitige Vertretbarkeit dieser 
verschiedenen Sorten feststeht, — dafs in einer solchen Geldverfassnng 
niemals die einzelne Sorte Wertmesser sein kann, sondern nur die 
durch die Währungs Verfassung gegebene Einheit, auf die alle Sorten, 
ob Gold. Silber, Nickel, Kupfer oder Papier, in gleicher Weise lauten. 
Dem Thaler z. B. wird Niemand die Eigenschaft als Geld absprechen, 
trotzdem sein stofflicher Wert ohne Bedeutung für seinen Geldwert 
ist, trotzdem er sich in seinem Geldwerte ebenso wie die Banknote 
auf die Reichsgoldmiinzen zurückbezieht, trotzdem er also kein selb- 
ständiges Preismafs sein kann. 

Auch der Einwänd. dafs Forderungen auf Geld doch nicht, selbst 
Geld sein könnten, ist nicht durchschlagend. Wir können innerhalb 
des Kreises der Geld darstellenden Güter sehr wohl verschiedene 
Arten unterscheiden, von denen die eine Art gebildet wird durch An- 
weisungen auf Geld der andern Art. Einlösbares Papiergeld, Bank- 
noten und andere Fordeningsur künden brauchen dann nicht Forde- 
rungen auf Geld schlechthin zu sein, sondern nur Forderungen auf 
eine bestimmte Art von Geld, wodurch eigene Geldeigenschaft nicht 
ausgeschlossen wird. 

Nachdem so die Möglichkeit, dafs Forderungen und Anweisungen 
irgend welcher Art Geld sein können, festgestellt ist, kommen wir 
zu der Thatfrage, in wie weit die oder jene bestimmten Papierzeichen 
in unsrer Wirt schafts Verfassung Geld sind. 

Wenn wir an die hier in Betracht kommenden Erscheinungen das 
Kriterium milegen, dafs als Geld diejenigen Verkehrsobjekte anzusehen 
sind, welche die ordentliche Bestimmung haben, «als Instrument der 
interpersonalen Übertragungen zu dienen, und wenn wir uns dann die 
Bestimmung ansehen, aus welcher die einzelnen auf Geldbeträge lauten- 
den Papierzeichen hervorgehen, dann müssen wir zu dem Schluffe 
kommen, dafs Staatspapier ge Id und Banknoten dem Gelde zuzuzählen 
sind, nicht aber Checks. Wechsel, gewöhnliche Bankanweisungen, 
Coupons, Dividendenscheine , Postwertzeichen , Konfeumvereinsmarken 
lind ähnliche Dinge, Darüber, dafs die ordentliche Bestimmung von 
Gaupons, Dividciidenscheinen , Briefmarken usw. gänzlich aufserhalb 
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der Qrtmdiünktiou des Geldes liegt, braucht kein Wort verloren zu 
werden; ihre gelegentliche Verwendung zu Zahlungsleistungen statt 
zur Erhebung von Zinsen und Dividenden oder zur Frankierung von 
Briefen macht sie bei der Deutlichkeit dieser ihrer ordentlichen Be- 
stimmung weder in der allgemeinen Verkehrsanschaumig noch in ihrer 
rechtlichen Stellung zu Geld. Schwieriger Hegt die Frage, wie zuge- 
geben werden mufs, hinsichtlich der übrigen auf Geldbeträge lautenden 
Papiere. Wechsel und Checks einerseits, Staat spapiergeld und Bank- 
noten anderseits verrichten in großem Umfange ähnliche Funktionen; 
speciell zwischen Wechsel und Banknote besteht bei der ganzen Struktur 
des modernen Zettelbankwesens ein direkter organischer Zusammenhang. 

Eine genauere Betrachtung ergiebt jedoch folgenden Unterschied; 

Staatspapiergeld und Banknoten haben ihre unzweifelhafte und 
ausschließliche Bestimmung darin, gleich dem Metallgelde und neben 
dem Metallgelde, eventuell auch an Stelle des Metallgeldes als „Umlaufs- 
mittel“ zu dienen, einerlei ob ihnen ausdrücklich die Eigenschaft als 
gesetzliches Zahlmittel z »erkannt ist oder nicht und ob sie in Metall- 
geld einlösbar sind oder nicht. Das Motiv ihrer Ausgabe braucht 
deshalb »och nicht auf dem Gebiete des Geldwesens zu liegen, es kann 
sehr wohl darin bestehen, dafs der Staat oder die Bank durch die 
Ausgabe der Zettel gewissermaßen im Wege der Aufnahme einer un- 
verzinslichen Anleihe Mittel beschaffen will; aber auch dieser Zweck 
wird nur erfüllt, soweit die Zettel im Verkehr bleiben, in welchem sie 
gar keine andere Funktion als diejenige des Mittels der interpersonalen 
Übertragungen erfüllen können. Auch bei der Ausgabe von verzins- 
lichen Staatsanleihen ist für die Finanzverwaltung das Motiv die Be- 
schaltung von Mitteln; letztere ist auf dem Wege der Ausgabe von 
Obligationen irgend welcher Art nur möglich, soweit diese Obligationen 
ihrerseits für das Publikum einen nützlichen Zweck erfüllen; die Be- 
deutung von Staatsanleihen für das Publikum liegt in der sicheren 
und verzinslichen Anlage voll verfügbaren Kapitalien; bei Staatspapier- 
geld und Banknoten dagegen liegt die Bedeutung für das Publikum 
lediglich in deren Funktion aß Verkekrsinstrüment.. 

Dagegen liegt beim Wechsel die ordentliche Bestimmung offenbar 
in der besonderen Sicherung einer aus irgend einem Grunde erwachsenen, 
in verhältnismäßig naher Zeit fälligen Forderung. Er kann diesen 
seinen ordentlichen Zweck durchaus erfüllen, wenn er keinen einzigen 
Umsatz und keine einzige Zahlung vermittelt, sondern vom Tage der 
Ausstellung bis zum Tage des Verfalls ruhig in einer und derselben 
Hand bleibt. Auch wenn er in Umlauf gesetzt wird, ist seine Um- 
laufszeit von vornherein durch die Angabe des Fälligkeitstermins strikt 
auf einen eng begrenzten Zeitraum beschränkt, während bei Banknote 
und Staatspapi ergeht irgend welche Beschränkung der Uinlaufsdaner 
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nicht besteht. Daß der Wechsel infolge seiner Eigenschaft als be- 
sonders gesiedelte und zu einem nahen Termin füllige Obligation auch 
zur Vermittlung von Umsätzen und Vermögensüberfragungen Verwen- 
dung finden kann und tatsächlich findet, beweist für seine Geldeügen- 
schaft prinzipiell ebensowenig, wie die durch andere Eigenschaften 
bedingte Verwendung von Briefmarken zu Z&hlungsz wecken ; der Unter- 
schied gegenüber der ausschließlich zu Oirkulationszweeken benutzten 
Banknote ist ein prinzipieller, der Unterschied gegenüber der Brief- 
marke ist. soweit die Verrichtung von Geldfunktionen in Frage 
stellt — nur ein gradueller. 

Ebenso verhält es sich mit dem Check und ähnlichen Anweisungen. 
Die ordentliche Bestimmung des Checks besteht nicht in der ^ Errichtung 
von Geldfunktionen, er ist vielmehr lediglich ein Zahlungsmandat eines 
Kaufmanns oder eines andern Wirtschaftssubjekts an die Bank, die 
seine Kasse führt, eine Bestimmung, die von derjenigen, selbst als 
Zahlungsmittel zu dienen, augenscheinlich verschieden ist. Wie der 
Wechsel kann allerdings auch der ('heck die Funktion als 1 msatz- 
und Zahlungsmittel erfüllen ; aber der Unterschied gegenüber den aus- 
schließlich für diesen Zweck bestimmten Banknoten zeigt sich gerade 
beim Check mit aller Deutlichkeit darin, daß die Natur des Checks 
jede längere Cirkulation vollständig aflsschließt. da während derselben 
das Guthaben, auf Grund dessen der Check ausgestellt ist, abgehoben 
oder durch Zusammenbruch der Bank wertlos werden kann; in richtiger 
Würdigung dieser Verhältnisse verlangt die VerkelirsgevWdmheit und 
das Checkrecht der meisten Staaten die Präsentation des Checks binnen 
weniger Tage nach der Ausstellung. 

Dei- Unterschied in der ordentlichen Bestimmung der hier be- 
handelten Papiere findet seinen Ausdruck auch in dem rein äußer- 
lichen Merkmal, dai's Staatspapiergeld und Banknoten dadurch in das 
Geldsystem eingepaßt sind, daß sie ebenso wie die Münzen, aut be- 
stimmte runde Summen lauten, während Wechsel und Check ent- 
sprechend ihrer specifischen Zweckbestimmung auf die zufälligen und 
ungeraden Beträge lauten, die ihr eigentlicher Entstelumgsgnmd in- 
volviert, Daß auch juristisch wesentliche Unterschiede bestehen, die 
gleichfalls auf die Verschiedenheit der ordentlichen Bestimmung zurück- 
gehen, wird an anderer Stelle noch zu erörtern sein. Hier sei nur 
auf den überaus wichtigen Punkt hingewiesen , daß Staatspapiergeld 
und Banknoten im Gegensatz zu Wechseln und Checks ohne jede Förm- 
lichkeit übertragen werden können, und daß falls der Staat oder die 
Bnuk der bestehenden. Einlösungsverpflichtung nicht nachkommt, 
keinerlei Regreß auf die Vorinhaber stattfludet. 

Die Einbeziehung des StaatspapiergeJdes und der Banknoten unter 
den Geldbegriff und der Ausschluß der Wechsel. Checks, Anweisungen, 
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Briefmarken «sw. entspricht vollkommen dem Sprachgebrauch, der 
allgemeinen Verkehratneiming und der allgemeinen Geschäftspraxis. 
Wen» sich diese Abgrenzung andrerseits aus unserer Begriffsbestimmung 
des Geldes als desjenigen Kreises von Gütern, deren ordentliche Be- 
stimmung die Vermittlung der interpersonalen Wertübertragung ist. 
mit zwingender Folgerichtigkeit ergiebt, so haben wir darin eine be- 
deutsame Bestätigung der Richtigkeit unserer Begriffsbestimmung xn 
erblicken. 

2. Kapitel. Die Verkehrs Objekte und Verkehr s Vorgänge* 

(j I. Die Verkehr Subjekte. 

Im vorigen Kapitel wurde die Stellung des Geldes im Gesamt - 
Organismus unsrer Wirtschafts Verfassung daliiu festgestellt, daß es 
den Verkehr zwischen den wirtschaftenden Individuen vermittelt. 
Damit ist gleichzeitig die kardinale Funktion des Geldes bezeichnet; 
die Einzelfunktionen des Geldes müssen sich, wenn anders die Kardinal- 
ftmktion richtig ermittelt ist. von dieser ableiten oder zu ihr in Be- 
ziehung setzen lassen. 

Ehe jedoch zu dieser Ableitung geschritten werden kann, rnufs 
die Gesamtheit der Erscheinungen, die bisher unter dem Worte „Ver- 
kehr“ zusammengefafst worden ist, einer Analyse unterzogen werden, 
und zwar nach zwei Seiten hin: zunächst sind die Gegenstände des 
Verkehrs, die körperlichen und un körperlichen Objekte, in Bezug auf 
welche interpersonale Übertragungen stattfinden, festzustellen; dann 
sind die Verkehrsvorgänge selbst, die verschiedenen Arten von Über- 
tragungen, einer Betrachtung zu unterziehen, 

Was die Verkehrsobjekte anhmgt, so haben wir folgende großen 
Kreise zu unterscheiden. 

1. Sachgüter, die zu Eigentum, also mit dein vollen und aus- 
schließlichen Verfügungsrechte, übertragen werden. 

2. Nutzungen an Sachgütern, deren Übertragung erfolgt ohne 
gleichzeitige Übertragung des Eigentums an den betreffenden Sach- 
gütern; hier wird also nur ein zu Gunsten der nach wie vor Eigen- 
tümer bleibenden Person zeitlich und sachlich beschränktes Verfügungs- 
recht übertragen. Eine solche Übertragung ist nur möglich bei Dingen, 
die durch die beabsichtigte Nutzung nicht aufgezehrt oder vernichtet 
werden, sondern in ihrer Substanz mehr oder weniger unverändert 
erhalten bleiben. Vor allem gehören hierher die im Wege der Pacht, 
der Miete und der Gebrauchsleihe erfolgenden Übertragungen. 

:s. Nicht in Sachgütern verkörperte Leistungen sowohl von Unter- 
nehmungen als auch von Einzelpersonen. Unter die Leistungen von 
Unternehmungen gehört z. B. die von Transport Unternehmungen jeder 
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2. Kapitel* IHe Verkdiri^jekte und Yerkebrsvörgänge, § l. 

Art bewirkte Beförderung von Gütern und Personen. Diese Leistungen, 
welche mit den unter ->. aufgeführten Nutzungen verwandt zu sein oder 
gar zusammenzufallen scheinen, müssen dennoch von den Nutzungen 
sehr wohl unterschieden werden. Es ist etwas anderes, ob ich einen 
Wagen oder ein Schiff miete, um daraut meine Güter zu befördern, 
oder ob ich die Beförderung durch (len Besitzer des Wagens oder 
Schiffes bewirken, lasse. Bei den persönlichen Leistungen jeder Art 
handelt es sich um die Übertragung eines zeitlicli und sachlich be- 
schrankten Verfügungsrechtes über Menschen als Träger bestimmter 
Kräfte mul Fähigkeiten; ein solches Yerfügungsrecht kann unbeschränkt 
in unsrer Gesellscliafts- und Rechtsordnung, welche die Sklaverei, das 
Eigentum am Menschen, nicht kennt, nicht übertragen werden. Wir 
haben es hier mit der Übertragung von Nutzungen an Personen zu 
tiiun. Diese persönlichen Nutzungen sind danach zu unterscheiden, 
ob sie die Gesamtheit von mehr oder weniger bestimmt abgegrenzten 
Leistungen einer Person innerhalb einer bestimmten Zeit umfassen, 
wobei derjenige, dem die Nutzung der Kräfte und Fähigkeiten einer 
Person übertragen ist, innerhalb eines gewissen Spielraums über die 
Art und Richtung der Bethätigimg dieser Kräfte verfüge» kann (so 
beim Gesinde, Tagelöhner, Arbeiter. Beamten), oder ob es sich um 
eine nach Art und Umfang genau bestimmte Einzelleistung handelt 
(so beim Botengang eines Dienstmanns, der Leistung eines Arztes 
oder eines Musikers), 

1, Der letzte grofse Kreis von Verkehrsobjekten wird dargestellt 
durch Forderungen, die meist auf Sachgüter lauten, die aber auch auf 
Nutzungen und Leistungen aller Art lauten können, und deieii Ei- 
füllung zu einem bestimmten, in der Zukunft liegenden Zeitpunkte 
durch die Übertragung der verabredeten Sachgüter u. s. w. zu er- 
folgen hat. Solche in der Zukunft zu erfüllende Forderungen können, 
namentlich wenn sie in Dokumenten und l r künden verkörpert sind, 
in der Gegenwart ebenso übertragen werden, wie die Sachgüter u. s. w.. 
auf die sie lauten, und sie spielen thatsächlich in der V eit des \ er* 
kehrs nicht die letzte Rolle. 

In diesen vier Gruppen haben wir im wesentlichen die Objekte 
des Verkehrs zußannnengefafst. Es erübrigt uns nun, (Sie sich aul 
diese Objekte erstreckenden Bewegungsyorgänge zu betrachten. 

g 2. Einaeitige und doppelseitige Übertragungen. 

Wenn wir das Wesen des Verkehrs in der interpersonalen Über- 
tragung sehen, so ist damit sofort eine fundamentale Unterscheidung 
der Verkehrs vor gange gegeben, eine Unterscheidung, aut die bereits 
im historischen Teil liingewiesen ist: Die interpersonale Übertragung 
kann eine einseitige und eiue doppelseitige sein. 
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Die einseitige Übertragung ist eine solche, die ob ne eine specielle 
(iegenleistung oder überhaupt ohne jede Gegenleistung erfolgt, bei 
der mithin nur ein Verkehrsobjekt in Frage stellt, und der eine Teil 
mir giebt, der andere Teil nur empfängt. Hierher gehören Schenkungen, 
Stiftungen, Vermächtnisse, Mitgift und andere freiwillige Vennögenx- 
übertragungen : ferner die von Gerichten auferlegten Vemögensstrafen, 
Entschädigungen und Ersatzleistungen; schliefslich alle zwangsweise 
auferl egten Leistungen an die weltliche und geistliche Obrigkeit, an 
Grundherrn, Gemeinde. Staat und Kirche. Wenn auch in den letzt- 
genannten Fällen meist eine gewisse allgemeine Entgeltlichkeit von 
Leistung und Gegenleistung obwaltet, insoweit als der Grundherr ge- 
wisse Verpflichtungen gegenüber den Hörigen hat und als die Wirksam- 
keit von Gemeinde, Staat und Kirche jedem Einzelnen, der Ab- 
gaben und Steuern zahlen mufs, zu gute kommt., so fehlt doch die 
specielle Entgeltlichkeit, das Abwiegen des Wertes von Leistung und 
Gegenleistung seitens der Parteien und die freie WillensentschlieMng 
der Beteiligten. Die Abgaben. Steuern u. s, w. werden von der Obrig- 
keit einseitig und zwangsweise den Individuen aiiferlegt, und letztere 
können sich diesen Leistungen nicht etwa dadurch entziehen, daß; sie 
auf die Wohlthat des Rechtsschutzes u. s. w. verzichten. Wir haben 
es also bei den von der Obrigkeit auferlegten Leistungen, trotz der 
allgemeinen Beziehung zu der Wirksamkeit der Obrigkeit, mit ein- 
seitigen Übertragungen zu thun. 

Bei der doppelseitigen oder entgeltlichen Übertragung kommen 
nicht nur zwei Personen, sondern auch zwei Verkehrsobjekte in Frage; 
jedes der beiden Verkehrsobjekte stellt das Entgelt für das andere 
dar, und ihre Übertragung erfolgt zwischen den beiden beteiligten 
Personen in umgekehrter Richtung, sodafs jede der beiden Personen 
zugleich Geber und Empfänger ist. 

Innerhalb der Kategorie dieser doppelseitigen Übertragungen haben 
wir nun einen sehr wichtigen Unterschied zu machen; zwischen Über- 
tragungen, bei denen Leistung und Gegenleistung sich in einem und 
demselben Augenblicke Zug um Zug vollziehen, und solchen, bei welchen 
Leistung und Gegenleistung zeitlich auseinanderfallen, indem die Gegen- 
leistung für einen späteren Termin bedangen wird. 

Der erster© Fall bedarf seiner Einfachheit wegen keiner weiteren 
Erläuterung. 

Hinsichtlich des zweiten Falles sei folgendes bemerkt: 

Ein zeitliches Ausemanderfallen von Leistung und Gegenleistung 
ist eine unvermeidliche Notwendigkeit in allen den Fällen, in welchen 
die Leistung sich auf einen Augenblick zusammendrängt, wie z. B. die 
Übertragung eines .Sackgutes , während die Gegenleistung sich ihrer 
Natur nach auf einen längeren Zeitabschnitt erstreckt, wie z. B. 
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die sämtlichen Nutzungen an Sachgütern und alle Dienstleistungen. 
Wenn es sich um einen Miets- oder Pachtvertrag oder um einen 
Arbeitsvertrag handelt, wobei die Leistung auf der einen Beite z. B. 
in Geld besteht, dann muß die Geld Übertragung entweder erfolgen, 
elie die Nutzung oder Arbeitsleistung vollendet ist, oder die Nutzung 
wird aiisgeübt. und die Arbeit wird geleistet, bevor die entsprechende 
Geld Übertragung erfolgt, 

Von der Übertragung von Sachgütern gegen Nutzungen und .Dienst- 
leistungen ist eine andere Art von Übertragungen, bei denen Leistung 
und Gegenleistung zeitlich auseinaiicLerfallen , wohl zu unterscheiden. 
Es kann ein Sachgut in der Gegenwart zu Eigentum übertragen 
werden, während die gleichfalls in der Übertragung eines Bachguts 
zu Eigentum bestehende Gegenleistung erst in einem zukünftigen Zeit- 
punkt erfolgen soll. Hier ist das zeitliche Auseinanderfallen von Leistung 
und Gegenleistung nicht in (1er Natur der Dinge begründet . sondern 
in zweckbe wufst er Absicht herbeigeführt. 

Der ganze Kreis der hier in Betracht, kommenden Vorgänge hat 
mit der Übertragung von Nutzungen den wirtschaftlichen Zweck ge- 
mein: es soll die Nutzwirkung von Sachgütern für bestimmte Zeit 
einem Dritten zur Verfügung gestellt, werden. Die Übertragung der 
biofeen Nutzung unter Vorbehalt des Eigentums ist nur bei solchen 
Dingen möglich, welche durch die Art ihrer Nutzung nicht, aufgebraucht 
werden, sondern »ach vollzogener Nutzung in nicht, wesentlich ver- 
ändertem Zustande dem Eigentümer zurückgestellt werden können. Soll 
die Nutewirkung von Sachgütern, bei denen Gebrauch gleichbedeutend 
mit Verbrauch ist, an Dritte übertragen werden, so raufe die Über- 
tragung zu Eigentum erfolgen, und auf die spätere Rücküb er tragung 
derselben Sachgüter mufö Verzicht geleistet werden. An Stelle der 
Rückübertragung der identischen Sachgüter kann, wenn es sich um 
vertretbare (fungible) Dinge handelt, z, R. um Getreide oder um Geld, 
die Rückerstattung einer entsprechenden Menge von Gütern der gleichen 
Gattung ausbedungen werden, oder es kann die Rückttbertragung eines 
entsprechenden Gegenwertes in irgend einer beliebigen andern Giiter- 
gattung verabredet werden; bei nicht vertretbaren Gütern bleibt nur 
die letztere Möglichkeit. 

Die wichtigsten hier in Betracht kommenden Fälle sind nach Ent- 
stehung der Geldwirtschaft folgende; 

1. Es wird iu der Gegenwart ein nicht Geld darstellendes Sackgut 
zu Eigentum liingegeben (z, B. Getreide oder Baumwolle oder eine 
Maschine) gegen eine in der Zukunft zu bewirkende Gegenleistung in Geld. 

2, Es wird in der Gegenwart eine Geldsumme zu Eigentum liin- 
gegeben gegen die in der Zukunft zu bewirkenden RüCk ü ber tragung 
einer Geldsumme (Darlehen). 
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In den hier in Betracht kommenden Fällen vollzieht sieh, wenn 
wir den Vorgang genauer betrachten, in der Gegenwart eine Über- 
tragung eines Sackgutes gegen die Einräumung einer Forderung; in 
der Zukunft vollzieht sich ein zweiter Vorgang, der in der Erfüllung 
der Forderung bestellt. Die Formen, in welchen im Wege einer ent- 
geltlichen Übertragung Forderungen entstehen, die zu einem in der 
Zukunft liegenden Zeitpunkte erfüllt werden sollen, sind aulkerordent- 
lich z ahlr eich. Die angeführten Fälle stellen nur die einfachsten Bei- 
spiele dar. Die bei einem für längere Zeit gewährten Darlehen für 
bestimmte Termine verabredeten Zinsen sind eben so gut Gegenstand 
einer Forderung, wie die Rückzahlung des Kapitals selbst. Ebenso 
liegt es bei Pacht-, Mi et-. Leih- und Dienstveitrügen, die für längere 
Zeit abgeschlossen sind, und bei denen der in Geld bestehende Gegen- 
wert nicht in der Gegenwart erstattet wird, sondern als Pacht-, Miet- 
oder Leihzins, als Lohn oder Gehalt in der Zukunft zu regelmäßig 
wiederkehrenden Terminen zu übermitteln ist. Ähnlich verhält es sich 
beim Kauf einer Rente; hier wird — sei es durch einmalige Hingabe 
einer Geldsumme, sei es durch eine Anzahl jährlicher Zahlungen — 
eine in der Zukunft zu erfüllende Forderung auf bestimmte Beträge 
pro Jahr erworben. Auch die im Wege der Versicherung erworbenen 
Ansprüche gehören hierher; die Zahlung jährlicher Prämien giebt bei 
Feuerversicherungen, Unfallversicherungen, Lebensversicherungen eine 
Forderung, die jedocli nur beim Eintritt bestimmter vorgesehener Even- 
tualitäten. bei einem Brandschaden, einem Unfall oder einem Todes- 
fall. zu erfüllen ist. Ferner können Forderungen nicht nur gegen 
Sachgüter , gegen Nutzungen und Dienstleistungen erworben werden, 
sondern auch gegen Forderungen selbst. In letzterer Beziehung 
kommen nicht nur Fälle in Betracht, in denen verschiedenartige 
Forderungen auf Geld gegeneinander um gesetzt werden, z. B. Bank- 
noten gegen Wechsel oder Staatssckuldverschreibiingeii, sondern 
auch Fälle, in denen Forderungen auf Geld gegen Forderungen auf 
andere Verkehrsobjekte gegeben und genommen werden. Hierher ge- 
lieren vor allem die Lieferungsverträge, das gesamte Termingeschäft 
in Waren und Wertpapieren. Im Getreideteraningeschäft verpflichtet 
sich z. B. A, zu einem zukünftigen Zeitpunkt eine bestimmte Quantität 
Getreide an B zu liefern, während B sich verpflichtet, für das Getreide 
bei der Lieferung einen bestimmten Preis zu zahlen; es wird also eine 
doppelseitige Übertragung von Sachgütern, deren Bedingungen in der 
Gegenwart festgesetzt werden, auf die Zukunft verschoben, und daraus 
ergeben sich zwei sich gegenseitig bedingende Verpflichtungen bezw. 
Forderungen. 

Wenn sich so aus einer besonderen, Art der doppelseitigen Über- 
tragung Forderungen ergeben, die in einem zukünftigen Zeitpunkte zu 
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erfüllen, sind, so können anderseits solche Forderungen auch aus ein- 
seitigen Übertragungen entstehen. A kann an B eine Forderung an 
sich selbst olme Gegenleistung übertragen, so gut wie er den Gegen- 
stand selbst, auf den die Forderung lautet, ohne Gegenleistung übertragen 
kann ; die Forderung ist dann in dem vorgesehenen späteren Zeitpunkte 
genau ebenso zu erfüllen, wie wenn sie auf Grund einer entgeltlichen 
Übertragung entstanden wäre. 

Es ergiebt sich daraus, dafs die Erfüllung einer Forderung nicht 
lediglich als der letzte Akt einer doppelseitigen Übertragung, bei der 
die Gegenleistung in die Zukunft, liinatisgeschoben wird, angesehen 
werden kann. 

In der Tliat haben wir es bei der Erfüllung von Forderungen 
mit einem eigenartigen V erkekrsvorgange zu tlnm, der gerade für die 
Ausbildung und die Wirksamkeit des Geldes von ganz besonderer 
Wichtigkeit ist. Während die doppelseitige Übertragung von Verkehrs- 
objekten irgendwelcher Art auf einer freiwilligen, den Bedürfnissen 
und Möglichkeiten des Augenblicks Rechnung tragenden Entschließung 
beider Parteien beruht, stellt die Forderung, auch wenn sie aus einer 
in der Vergangenheit vorgenommeuen freiwilligen Übertragung hervor- 
gegangen ist, sobald sie einmal zu stände gekommen ist. dem Willen 
des Verpflichteten als etwas Fremdes und Selbständiges gegenüber 
der Verpflichtete kann an der Verpflichtung weder in Bezug auf die 
Eifüllungszeit noch in Bezug auf ihren Inhalt einseitig irgend etwas 
ändern, und darin ist die einmal ein gegangene Verpflichtung den seitens 
der Obrigkeit zwangsweise auferlegten einseitigen Leistungen verwandt. 
Umgekehrt sind die sich Zug tun Zug vollziehenden Übertragungen 
dem Einflufs der staatlichen Gesetzgebung nahezu völlig entzogen, 
während die staatliche Gesetzgebung in der Lage ist. den Inhalt und 
die Erfüllungsmodalitäten der Forderungen maßgebend zu beeinflussen; 
auch hierin tritt eine Verwandtschaft mit den seitens der Obrigkeit 
einseitig auferlegten Leistungen zu Tage. Wir werden uns später 
insbesondere noch eingehend damit zu beschäftigen haben, wie der 
Erlais von Vorschriften über die Erfüllung von auf Geld lautenden 
Verbindlichkeiten das wichtigste Mittel zur Ordnung des Geldwesens 
durch den Staat darstellt. 

Die in die Zukunft hinansgeschobene Leistung bei der einseitigen 
Übertragung und Gegenleistung bei der doppelseitigen Übertragung 
gewinnen auf diese Weise eine besondere Bedeutung, die es rechtfertigt, 
die Erfüllung von Forderungen bezw. Verpflichtungen als eine selbstän- 
dige Art von Verkehrsvorgängen neben der einseitigen und der doppel- 
seitigen Übertragung zu behandeln. 


Helitfkhjoii, Das Gfll'L 
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§ 3. Tausch und Zahlung, 

Bei der Darstellung der Verkehrsvorgänge im vorigen. Paragraphen 
kam es lediglich darauf an.* die steh int interpersonalen Verkehr voll- 
ziehenden Übertragungen nach den wesentlichsten unterscheidenden 
Merkmalen in einige große Gruppen ein zu teilen. Es ist dabei, da es 
auf die Begriffe und nicht auf die. Bezeichnungen ankomnit und da 
die Begriffe erst festgestellt werden müssen, ehe über die Terminologie 
entschieden werden kann, nach Möglichkeit von der Anwendung solcher 
Bezeichnungen abgesehen worden, über deren Bedeutung ein allgemeines 
Einverständnis nicht besteht. 

Die durch das Geld vermittelten Verkehr svorgänge werden in der 
Regel unterschieden in „Tausch“, der durch die Dazwischenkuntt des 
( leides zum Kauf und Verkauf wird, und „Zahlung" : gerade über den 
Inhalt dieser Bezeichnungen ist eine vollständige Übereinstimmung nicht 
vorhanden. Es wurde deshalb bei den vorstehenden Ausführungen 
manchmal, wo es nahe gelegen hätte, von „Tausch“ zu sprechen, 
das umständlichere Wort „doppelseitige Übertragung“, und. wo es nahe 
gelegen hätte, das Wort „Zahlung“ anzu wenden, die Bezeichnung „ein- 
seitige Übertragung“ gebraucht. Da nun unter den einzelnen Funktionen 
des Geldes stets diejenigen als allgemeines Täusbfimittel und als allge- 
meines Zahlungsmittel aufgezählt werden, erscheint es angebracht, 
vor der Erörterung der Einzelfimktioneu des < leides die Begriffe Tausch 
und Zahlung klarzustellen. 

I111 gewöhnlichen Sprachgebrauchs bezeichnet man jede Übertragung 
einer Geldsumme als Zahlung; das Wort Zahlung bedeutet ursprünglich 
nichts anderes als das Verzählen von Geldstücken (numeratio). In 
diesem allgemeinen Sinne lindet eine Zahlung auch dann regelmäßig 
statt, wenn ein Tausch durch das Geld vermittelt wird. Wer seine 
Waren gegen Geld hiugiebt, um mit dem erhaltenen (Seide eine andere 
Ware, auf die sich sein Bedarf richtet, zu erwerben, empfangt und 
leistet eine Zahlung; er empfängt eine Zahlung als Verkäufer der ihm 
ursprünglich gehörenden Ware, und er leistet eine Zahlung als Käufer 
der von ihm benötigten Ware. In diesem allgemeinen Sinne stellt sieb 
also die Zahlung als ein Teil des durch Geld vermittelten Tausches dar. 

Dafe aber auch die Zahlung im allgemeinen Sinne mehr ist als 
die eine Seite des durch Geld vermittelten Tausches, ergiebt sich 
daraus, daß eine große Reihe von Zahlungen stattfindet, ohne daß 
dabei ein Tausch in Frage kommt. Überall, wo eine einseitige Über- 
tragung in Geld bewirkt wird, greift zwar eine Zahlung, aber kein 
Tausch Platz. 

Nim hat man innerhalb des weiteren Begriffs der Zahlung, der 
alle in Geld erfolgenden Übertragungen umfaßt, einen engeren Begriff' 


2. Kapitel. Die Verkehraobjekte und VarkeUrsTorgäijge- § 


227 


der Zahlung konstruiert, der (Eie in Geld bestehende Leistung beim 
Tausch nicht einbegreift., und in diesem Sinne hat man zwischen der 
Tauschmittelfanktion und der Zahlungsmittel fu n ktiön des Geldes unter- 
schieden. Zahlung im enteren Sinne wäre demnach jede in Geld be- 
stellende Leistung, die nicht auf einen Tausch Vorgang zuiückxut'uhren ist. 1 .) 

Es liegt nahe, an Stelle dieser negativen Bestimmung des Begriffs 
der Zahlung im engeren Sinne, die ohnedies erst noch eine Feststellung 
des Begriffes „Tausch“ erfordert, eine Unterscheidung in der Weise 
zu treffen, dal's mau das Wort Zahlung im engeren Sinne für die ein- 
seitigen Übertragungen (soweit sie in Geld bestehen) an wendet. Aber 
eine solche Unterscheidung würde uns einmal in gewisse Konflikte mit 
dem allgemeinen Sprachgebrauch bringen, und sie würde aufserdem in 
Anbetracht der Sonderstellung, welche die Erfüllung von Forderungen 
unter den V erkehrs Vorgängen einnimmt, keineswegs durchgreifend sein. 

Soweit es sich um eine doppelseitige Übertragung von Sachgütern 
handelt, die sich Zug um Zug vollzieht, kann die Bezeichnung Tausch 
und, wenn eine der beiden Leistungen in Geld besteht, die Bezeichnung' 
Kauf und Verkauf keiner Einwendung begegneu. Das gilt auch von 
den Verabredungen über die in einem zukünftigen Zeitpunkte zu be- 
wirkende doppelseitige Übertragung von Sachgütern, von den IAefe- 
rungs Verträgen und den Termingeschäften, bei denen man von Kauf 
und Verkauf auf Zeit spricht. 

A nders dagegen steht es bereits, wenn .Nutzungen und Dienstleistungen 
in eine doppelseitige Übertragung eintreten. Wenn die Nutzung an 
einem Grundstücke, einem Gebäude, einem Kleidungsstücke für bestimmte 
Zeit gegen eine in Geld bestehende Gegenleistung übertragen wird, 
wenn ferner ein Arbeiter gegen Geldlohu sich in den Dienst, eines 
Unternehmers stellt, oder wenn eine Transportunteriibhimiug für einen 
verabredeten Geldbetrag für einen Dritten Speditionsgeschäfte u. s. w. 
besorgt, so spricht man in allen diesen Fällen nicht von Tausch oder 
von Kauf und Verkauf von Nutzungen und Dienstleistungen. Dem 
Tausch- bezw. Kauf- Verkaufvertrage wird vielmehr der Pacht-, Mißt- 
und Leih vertrag, der Werkvertrag und Dienstvertrag nicht nur im 
gewöhnlichen Sprachgebrauch, sondern auch in der Terminologie der 
Volkswirtschaftslehre und Rechtswissenschaft zur Seite gestellt. Immer- 
hin liegt zwischen diesen Verkelirsvorgängen und dem Austausch von 
Sachgütern eine so nahe Verwandtschaft vor, dal's man im übertragenen 


Jj Leistungen, die nicht auf einen Tauschvorgang zimiekzufiilneii sind, haben 
ebenso wie der Tausch bereits vor der Entstehung und dem Gebrauch des Geldes 
stattgefnnden und stattfinden müssen. Es fehlt uns mir eilt zusammen fassen des Wort 
filr diese in natura stattfindendeii Leistungen, das sieb zu dem für die Geld Wirtschaft 
an gewendeten Worte Zahlung ebenso verhalten würde, wie die Bezeichnung Tausch 
zu der Bezeichnung Kauf und Verkauf. 
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Sinne vom Kauf oder Verkauf von Nutzungen und Leistungen spricht. 
Schon der alte Gajus liat ausgeführt (L. '2 Dig. XIX. 2): „Pacht und 
Mete ist dem Kauf-Verkauf ganz nahestehend und denselben Rechts- 
regeln unterworfen. Wie ein Kauf zu stände kommt, indem ein Preis 
(pretium) stipuliert wird, so Pacht und Miete, indem ein Pacht- und 
Mietzins (merces) vereinbart ist; ja manchmal wird es ganz zweifel- 
haft, ob ein Vorgang Kauf, Pacht oder Miete ist“. 

Unbedenklich angewendet werden die Bezeichnungen Kauf und 
Verkauf in Bezug auf die entgeltliche Übertragung von Forderungen, 
mindestens soweit die Forderungen in Urkunden und Dokumenten, die 
wie Sachgüter von Hand zu Hand gehen können, verkörpert sind. 
Man spricht von Ankauf und Verkauf von Staatssciiuldverschmbuiigen, 
von Pfandbriefen, von Hypotheken, von Wechseln u, s. f., jedoch nur, 
soweit es sich um die Übertragung bereits bestehender Forderungen 
handelt, nicht aber soweit die Entstehung und Erfüllung solcher 
Forderungen in Frage kommt. 

Das wird sich klar ergeben aus der Betrachtung derjenigen Ver- 
kehrs Vorgänge, bei denen die Leistung in der Gegenwart bewirkt wird, 
während die Gegenleistung für einen zukünftigen Zeitpunkt ausbe- 
duhgen ist, Wir ziehen auch hier nur die beiden einfachsten Fälle 
in Betracht, den Verkauf auf Kredit und das Darlehen. 

Wenn in der Gegenwart ein nicht Geld darstellendes Verkehrs- 
objekt hingegeben wird gegen eine in der Zukunft zu leistende Geld- 
summe, so läßt sich dieser Vorgang als ein Tausch des betr. Verkehrs- 
objekts gegen eine Geldforderung auffassen. Dem Sprachgebrauch, der 
einen solchen Verkehrsvorgang' als Kauf mul Verkauf bezeichnet, ent- 
spricht es jedoch besser, die in Rede stehende Übertragung aufzulösen 
in einen gewöhnlichen Verkaufsakt und ein Darlehen. Das Getreide 
oder die Baumwolle wird verkauft gegen ein bestimmtes Geldquantum ; 
wenn nun dieses Geld qua nt tun nicht sofort in die Hände des V erkäulevs 
übergeht, sondern dem Käufer bis zu einem bestimmten Zeitpunkte 
kreditiert wird, so ist das daraus entstehende Verhältnis zwischen den 
beteiligten Personen genau dasselbe, wie wenn A an B anstatt der 
bezeicl nieten Waren die als deren Gegenwert festgesetzte Geldsumme 
gegen die Verpflichtung der Rückerstattung übertragen hätte. 

Wie steht es aber in dem Falle des Darlehens selbst? 

Man hat gesagt, das Darlehen sei „ein wahrer Tausch gegenwärtiger 
gegen zukünftige Güter“ (v. Böhm-Baweek); aber gegen diese Auf- 
fassung ist eingewendet, worden, von Tausch Vorgängen könne nur in 
dem Sinne gesprochen werden, dafs verschiedenartige Güter ge- 
geben und genommen werden, eine verschiedene Güterart könne jedoch 
bei zwei — jetzt und später gegebenen — Geldsummen nicht aner- 
kannt werden (Kuxes). 
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2. Kapitel. Die Verkührsubjckte und Verkehrs Vorgänge, § 3. 

In der That ist der normale, sich Zug um Zug vollziehende Tausch 
nur insoweit denkbar, als verschiedenartige Verkehrsobjekte gegeben 
und genommen werden ; denn die \ erschiedenartigkeit der \ erkehrs- 
ubjekte einerseits, der Bedürfbisse der beteiligten Personen anderseits 
ist ja die einzige Veranlassung für einen solchen Tausch Vorgang. Wenn 
nun beim Darlelien in einer für beide Parteien durchaus zweckmäßigen 
und erwünschten Weise die zukünftige Gegenleistung in derselben Art 
von Sachgütern ausbedungen wird, aus der die gegenwärtige Leistung 
bestellt, so muß anerkannt werden, daß offenbar durch das rein zeit- 
liche Anseinandei-fallen von Leistung und Gegenleistung das Wesen 
und die wirtschaftliche Bedeutung des Tausches erheblich verändert wird. 

Der bez rieh riete Einwaud könnte entkräftet werden, wenn man 
das Darlehen als die Hingabe von Gehl gegen eine Förderung bezeichnet. 
Nunmehr liegt eine Verschicdenartigkeit der beiden Verkehrsobjekte 
vor (Geld und Geldforderung t. Trotzdem lehnt sich der Sprachgebrauch 
gegen die Bezeichnung eines Darlehens als Tauschgeschäft, bezw. als 
Kauf oder Verkauf einer Forderung auf. So anstandslos man von 
Verkauf von Forderungen, z. B. von Schatzanweisungen und Wechseln, 
Spricht, wenn diese Forderungen bereits vor dem betreffenden Verkehrs- 
vorgange vorhanden sind, so wenig will die Bezeichnung Kauf und 
Verkauf für einen Verkehrsvorgang passen, durch den eine vorher 
nicht bestehende Forderung überhaupt erst in Erscheinung tritt. 

Hit einer womöglich noch stärkeren Auflehnung des Sprach- 
gebrauchs haben wir es zu thun, wenn wir den zweiten in der Zu- 
kunft. liegenden Verkehrsvorgang eines auf Kredit beruhenden Geschäfts 
— sei es eines Verkaufs auf Kredit oder eines Darlehens — auf einen 
Tausch zurückführeu wollen. Han könnte zur Not der Hingabe der 
Geldsumme, auf welche die Forderung lautet, die Rückgabe der- F or- 
deruug selbst gegenüberstellen und so abermals einen Austausch zwischen 
einer Forderung und einem Sackgut oder, da das Sackgut in den vor- 
liegenden Fällen Geld ist, den Rückkauf einer Forderung künstlich 
konstruieren. Han spricht auch in der Tbat vom Rückkauf einer 
Forderung, aber bezeichnender Weise nur dann, wenn die Zurücker- 
werbung seitens des aus der Forderung Verpflichteten vor dem Fällig- 
keitstermin der Forderung erfolgt, wenn es sich dabei also uni einen 
freiwilligen, durch den Inhalt der Forderung nicht erzwungenen Akt 
handelt. Dagegen wird Niemand die Einlösung eines fälligen Wechsels, 
die Einlösung einer jederzeit fälligen Banknote, die Auszahlung eines 
täglich fälligen Depositums oder die Entrichtung fällig gewordener 
Zinsen als eine doppelseitige Übertragung bezeichnen, bei welcher der 
zur Zahlung Verpflichtete eine Forderung an sich selbst ankauft. Das 
Moment des Zwangs, der bindenden Verpflichtung unterscheidet alle der- 
artigen Leistungen scharf von den auf freiwilliger Vereinbarung der 
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beiden Parteien beruhenden Verkehrsvorgängen, für die im allgemeinen 
die Bezeichnung Tausch oder Kauf und Verkauf angewendet wird. 
Dagegen wird gerade für die Erfüllung von Verbindlichkeiten, soweit 
diese in Geld bestehen, oder soweit die Erfüllung ursprünglich nicht 
auf Geld lautender Verpflichtungen schließlich in Geld erfolgt, das 
Wort Zahlung in ganz besonders prägnantem »Sinne angewendet, so d als 
„Zahlung" im allerengsten Sinne, namentlich im juristischen »Sinne 
genommen, gleichbedeutend gesetzt wird mit der solutio von Ver- 
bindlichkeiten, 

3. Kapitel. Die Hinze) funkt innen des Geldes. 

S 1. Aufzählung der Funktionen desa Geldes. 

Die Analyse der Verkehrsvorgänge bietet die natürliche Über- 
leitung von der Feststellung der Grundfiinktion zu einer Betrachtung 
der Emzelfimktionen des Geldes; Letztere sind zum Teil von der Art. 
daß sich die Gmndfuiiktion in sie auf lösen läßt, zum Teil lassen sie 
sich von der Grundfunktion als Konsekutivfunktionen ableiten oder zu 
der Grimdfuuktion als accidentielle Funktionen in eine mehr beiläufige 
und zufällige Beziehung setzen. 

An solchen Eiuzelfmiktionen werden in Lehrbüchern und Abhand- 
lungen über das Geld meist folgende aufgezählt: 

Die Funktion als allgemeines Tausch mittel; 

Die Funktion als allgemeines Zahlungsmittel: 

Die Funktion als allgemeines Wertmaß; 

Die Funktion als Wertträger durch Zeit und Raum (Wertbewah- 
rungs- und Werttransportmittel). 

Dazu wird von einigen als besondere Funktion noch diejenige als 
Vermittler des Kapital Verkehrs hinzugefügt. 

Wenn wir einen Rückblick auf die geschichtliche Entwicklung 
des Geldes werfen, dann tritt aus den angeführten Funktionen des 
Geldes die Funktion als allgemeines TauscKmittel am meisten hervor. 
Wir haben gesehen, wie die Entstehung des Geldes in erster Linie 
zu erklären ist aus der Notwendigkeit, die großen , sich mit der Er- 
weiterung des Kreises der tauschbaren Güter fortgesetzt steigernden 
Schwierigkeiten des direkten Austausch s zu überwinden. Die Funktion 
als allgemeines Tauschmittel erscheint infolgedessen als die historisch 
primäre Funktion des Geldes. Auch unter den Verhältnissen unsrer 
modernen Wirtschafte verfassu u g springt unter (len Funktionen des 
Geldes die Vermittlung des Güteraustausche so sehr in die Augen, 
daß sie vielfach nicht nur als die wesentlichste, sondern sogar als die 
einzige wesentliche Funktion des Geldes angesehen wird , der gegenüber 
sich die übrigen als bloße Konsekutivfimktionen oder accidentielle 
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Funktionen dars teilten, Namentlich Menöjcu vertritt diese Ansicht; 
er schreibt: 

,.Der ursprüngliche und der allen Entwicklungstufen des Geldes 
gemeinsame Begriff desselben ist, der eines allgemein gebräuchlich 
gewordenen Tauschmittels, Alle Begriffsbestimmungen des Geldes, 
welche die dem Gelde entwickelter Kulturvölker eigentümlichen 
Funktionen dem Gelde als solchem zuschreiben . im wesentlichen 
nichts anderes als eine Zusammenfassung aller aus der Beobachtung 
des Geldes der modernen Kulturvölker sich ergebenden. Funktionen 
(auch der bloßen Konsekutivfunktionen der Tauschniittelfnnktion) des 
Geldes sind, müssen demnach als irrig, int allgemeinen auch als ge- 
schickte widrig zurückgewiesen werden. Solleu die Konsekutivfunktiouen 
und die sonstigen gebräuchlichen ßenutzungsarten des Geldes mit 
Rücksicht auf ihre hohe praktische Wichtigkeit der Begriffsbestimmung 
des Geldes beigefügt werden, so mufs das in einer ihren konsekutiven 
bessrv. ihren accidentiellen Charakter kennzeichnenden Weise geschehen. 
.Geld' ist jedes Verkehrsobjekt, welches als allgemein gebräuchliches 
Tauschmittel und infolge dieses Umstandes aller Regel nach auch als 
Mafsstab des Tanschverkehrs funktioniert, Funktionen, mit denen sielt 
auch regelmäßig die eines Mittels für einseitige und subsidiäre vermögens- 
rechtliche Leistungen, eines Vermittlers des Kapitalverkehrs, falls der 
Geldstoff hierzu geeignet ist, auch die eines Thesaurierungsmittels 
verbinden.“ 

Ohne jetzt schon die Berechtigung dieser Auffassung zu prüfen 
und auf das gegenseitige Verhältnis der Einzelfimktion des Geldes 
näher einzugehen, treten wir an die nähere Betrachtung der Tausch- 
mittelfunktion des Geldes heran, 

§ 2. Di« Funktion als allgemeines Tauschmittel, 

Es sei zunächst wiederholt, dafs wir es beim Tausch mit. einer 
doppelseitigen und Zug um Zug erfolgenden Vermögensubertragung 
zu thnn haben, bei der ein Wert gegen einen andern gegeben wird, 
die aber insofern einen einheitlichen und in sich geschlossenen Vor- 
gang dai ‘Stellt, als der erstrebte Zweck mit dem einmaligen Austausche 
zweier Yerkehrsobjekte erfüllt ist. 

Der einheitliche Vorgang des Tausches wird nun durch die Da- 
zwischenkunft des Geldes in zwei getrennte und relativ selbständige 
Aktionen zerlegt, in einen Verkauf und einen Kauf. Wenn beim 
Tausch z. B. Schuhe unmittelbar gegen Brot hingegeben werden, so 
werden nach der Dazwischenkunft, des Geldes die Schuhe zunächst 
gegen Geld hingegeben und dann das Geld gegen Schuhe, 

Die eminenten Vorteile, welche aus dieser scheinbaren Kompli- 
kation eines einfachen Vorgangs für die Volkswirtschaft erwachsen. 
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sind bereits im historischen Teile dargestellt worden. Es erübrigt 
deshalb an dieser Stelle mir eine kurze Rekapitulation und systema- 
tische Zusammenfassung. Die Vorteile des Gebrauchs eines allgemeinen 
Tauschmittels bestehen in der Überwindung der dem naturalen Aus- 
tausch entgegenstehendeii Hindernisse. Diese sind in der Hauptsache 
folgende; 

1. Nur selten werden sich zwei Leute treffen, von denen jeder im 
Wege des Austausches gerade das Gut abgeben will, das der andere 
zu erwerben wünscht: z. B. ein Nagelschmied, der Brot braucht, 
einen Bäcker, der Nägel nötig hat. 

2, Noch viel seltener wird das Gut, das der eine abzugeben hat, 
im Werte ungefähr dem Gute entsprechen, das er dafür von einem 
Andern erwerben möchte; wer z. ß, Brot braucht und einen kostbaren 
Stein abzLigebon hat, kann, seihst wenn er einen Bäcker findet, der bereit 
ist, den Edelstein gegen Brot zu erwerben, nicht soviel Brot brauchen, 
wie der Stein wert ist. 

Diese Schwierigkeiten müssen um so greiser werden, je mehr die 
Arbeitsteilung fortschreitet, je mehr sich die Th&tigkeit der einzelnen 
wirtschaftenden. Individuen und Gruppen specialisiert, je zahlreicher 
und verschiedenartiger die Verkeil rsg Liter werden; richtiger ausged nickt: 
ohne eine Beseitigung dieser dem Güteraustausch entgegen stehenden 
Schwierigkeiten wäre auf Grundlage des Privateigentums und der 
wirtschaftlichen Selbständigkeit der Individuen eine über die rohesten 
Anfänge bihausgeheude Arbeitsteilung und eine ergiebigere Gestaltung 
der Produktion überhaupt nicht denkbar. Die Produktion konnte zu 
der Ergiebigkeit, zu der sie durch die arbeitsteilige Organisation und 
durch die hur auf Grund einer arbeitsteiligen Organisation möglichen 
technischen Fortschritte gekommen ist, nur gesteigert werden dadurch, 
dafs sie von der Rücksicht auf den Konsumbedarf des produzierenden 
Individuums befreit wurde, dafs fitr sie immer mehr der Bedarf greiserer 
Gesamtheiten in Betracht kam, der für eine rationelle Ausgestaltung 
des Produktionsprozesses nach dessen eignen Gesetzen freien Spielraum 
liefs. Die unmittelbarste Bindung der Produktion an den Konsum- 
bedarf ist gegeben im Zustand der isolierten, verkehrslosen Einzel- 
wirtschaft, wo jedes Individium, jede kleine Gruppe mir für den eignen 
Bedarf produziert. Gegenüber diesem Zustande bedeutet bereits der 
primitive und unmittelbare Tausch verkehr eine gewisse Befreiung der 
Produktion von den Fesseln des individuellen Bedarfs. Aber solange 
sich noch kein Tauschmittel in diesen Verkehr eingeschoben hatte, 
wurde die Richtung der produktiven Arbeit notwendig bestimmt, — 
zwar nicht mehr ausschließlich durch die Rücksicht auf den eignen 
Bedarf, aber doch durch die Rücksicht auf den individuellen Bedarf 
des eng begrenzten Kreises von Personen, auf die man zur Beschaffung 
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der zur Befriedigung des eignen Bedarfs dienenden Güter unmittelbar 
angewiesen war. 

Erst das Geld als allgemeines Tauschraittel hat diese Bindung 
vollkommen gelöst: es hat durch die Zerlegung des einheitlichen 
Tausches in einen Verkaufs- und einen Kaufvorgang, durch diese schein- 
bare Komplikation, (len wirtschaftlichen Verkehr zwischen den einzelnen 
Gliedern der Volkswirtschaft ganz aufseror deutlich vereinfacht, und 
erleichtert, indem es das wirtschaftende Individium in stand setzte, 
die benötigten Bedarfsgüter von andern als den Abnehmern der eignen 
Erzeugnisse zu beziehen. Wenn in dem oben erwähnten Falle der 
Nagelschmied Brot braucht, dann ist er, sobald in dem Gehle ein all- 
gemeines Tuusehroittel vorhanden ist. nicht mehr auf die Bäcker, als 
die Erzeuger von Brot, als Abnehmer für seine Nägel angewiesen; 
er kann diese vielmehr an irgend eine beliebige Person verkaufen, 
die im stände ist. ihm den Gegenwert; iit dem allgemeinen Tausch- 
mittel zu erstatten: derjenige, der sich eines kostbaren Steines gegen 
andere Dinge entäufsern will, ist nicht, genötigt, den ganzen Gegenwert 
in den Erzeugnissen seines Abnehmers in einem den eigenen Bedarf weit 
überschreitenden Umfange anzunehmen; er kann vielmehr mit dem Golde, 
das er erlöst, tausenderlei verschiedenartige Dinge von tausend verschie- 
denen Personen erwerben; er kann ferner das erlöste Geld zu Zahlungen 
irgendwelcher Art und zur Gewährung von Darlehn verwenden. 

Durch diese weitgehende Aufhebung der Bindung zwischen indivi- 
dueller Produktion und individuellem Bedarf wird der nötige Spiel- 
raum für eine zweckmäßige Ausgestaltung des Produktionsprozesses 
geschaffen. Die Bedeutung des Bedarfs für die Produktion wird auf 
die ganz allgemeine Beziehung reduziert, daß überhaupt innerhalb 
des durch wirtschaftlichen Verkehr verbundenen Kreises ein ent- 
sprechender Bedarf für die zu produzierenden Güter vorhanden sein 
mufs; und dieser Kreis wird um so größer, mithin die Befreiung der 
Produktion von den liidividualverhältnissen des Bedarfs um so wirk- 
samer, je dichter die Bevölkerung sich im Baume zusammendrängt, 
und je mehr durch Verbesserungen der Transportmittel der trennende 
Kaum Überwunden wird. Das Geld hat die Produktion von den 
Fesseln, in die ihre Entwicklung durch die Bindung au den indivi- 
duellen Bedarf geschlagen war, ebenso befreit, wie die Verbesserung 
der Transportmittel die Produktion von der Gebundenheit an den 
lokalen Bedarf befreit hat. Wie infolge der Erleichterung und Ver- 
billigung des Transports die Produktion in stand gesetzt wurde, in 
jedem einzelnen ihrer mannigfaltigen Zweige die Orte der günstigsten 
Produktionsbedingungen aufzusuchen, wie dadurch eine gar nicht ab- 
zuschätzende Steigerung der Produktivität der Arbeit bewirkt worden 
ist, so hat es das Geld möglich gemacht, die Produktion in den einzelnen 
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Zweigen ohne Rücksicht auf den Bedarf der an ihr beteiligten In- 
dividuen zu organisierten; und dabei war die durch das Geld bewirkte 
Lösung der Produktion vom individuellen Bedarf die erste Voraus- 
setzung für die durch die Trangsportmitfcel bewirkte Lösung der Pro- 
duktion vom Orte des Konsums. 

Die Befreiung der Produktion durch das Geld tritt nach zwei 
Richtungen hin zu Tage: Einmal können die produzierenden Individuen 
und Unternehmungen innerhalb des Gesamtbedarfs der \Y irtschafts- 
gem ein schüft. ihre besonderen Kräfte und Fälligkeiten in besonderen 
Produktionszweigen aüsnutzen, ohne durch die Rücksicht auf die Art 
ihres eignen Güterbedarfs oder des Güterbedarfs einer bestimmten und 
beschränkten Gruppe von Individuen gebunden zu sein: jeder, der 
irgend eine Specialität auf den Markt bringt, hat, sofern er mit seinem 
Angebot, nur innerhalb des Gesammtbedarfs bleibt, durch das Geld 
die Sicherheit, seinen individuellen Bedürfhissen genügen zu können ; 
jeder kann infolgedessen seine Aufmerksamkeit voll und ganz auf die 
möglichste Vervollkommnung seiner eignen Special Produktion lenken, 
ohne sich durch die Frage der Deckung der eignen individuellen Be- 
dürfnisse ablenken zu lassen. Selbst für Zwischenprodukte, die keinem 
Konsumbedarf unmittelbar genügen können, ist die Möglichkeit des 
Absatzes gegen Geld, mit dem jederzeit die notwendigen Bedarfsartikel 
beschafft werden können, gegeben; dadurch wird es dem Einzelnen 
möglich gemacht, sich einer Teiloperation innerhalb des Prozesses der 
Produktion einer einzelnen Ware zu widmen. Gerade dadurch, dai's 
vermittelst des Geldes das Individuum aus jedem Zwischen Stadium der 
Produktion heraus sofort zu seinem Endzweck, der eignen Bedarfs- 
befriedigung, gelangen kann, wird die im Produktionsmteresse gelegene 
Zerspaltung des Produktionsprozesses in einzelne Stadien und die Ver- 
teilung der einzelnen Stadien auf verschiedene selbständige tluter- 
liehnumgen möglich. 

Wie die Specialisicrung der Produktion, so wird durch das Geld 
zweitens die Organisation der Produktion in der auf Privateigentum und 
Selbstbestimmungsrecht der Individuen begründeten Wirtschaftsordnung 
möglich gemacht. Das Geld allein gestattet, Kapitalien und mensch- 
liche Arbeitskräfte zu einem einheitlichen Produktion s werke , dessen 
Resultat an sich keine Repartierung znläfst, zusamm euz ufassen. Da- 
durch dafs die au sich unteilbaren Erzeugnisse kombinierter Kapitalien 
und Arbeitskräfte gegen Geht, das die exakteste Zerlegung in kleine 
und grof'se Wertbruch teile zuläfst, veräußert werden, wird es möglich. 
Kapitalien und Arbeitskräfte entsprechend ihrer Mitwirkung an dem 
gemeinsamen Produktionswerke zu entlohnen; und erst durch diese 
Möglichkeit ist der Boden geschaffen für das wirksame Organ der 
Giilererzeiigung, das wir als „Unternehmung“ bezeichnen. 
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Arbeitsteilung und Arbeitsvereitiigung beruhen mithin in ihrer 
Ausbreitung und Verfeinerung wesentlich auf der Voraussetzung des 
Geldes in seiner Eigenschaft als Tanscbmittel. Das Geld ermöglicht 
auf diese Weise eine Zusammenfassung aller Kräfte zu <len Zwecken 
der Gesamtheit, wie sie sonst nur auf Grund der stärksten Herrschafts- 
verhältnisse möglich wäre. Freilich ist die durch den freien Austausch, 
wie ihn das Geld ermöglicht, gegebene individuelle Freiheit nichts 
weniger als eine absolute Unabhängigkeit: jeder Einzelne ist, je weiter 
die Arbeitsteilung fortschreitet, um so mehr abhängig von den andern, 
an die er verkaufen und von denen er kaufen mute, um leben zu 
können: aber je mehr die Geld Wirtschaft, fortschreitet, je mehr alle 
Waren gegen Geld verkauft und gekauft werden, desto weniger ist 
der Einzelne von bestimmten andern abhängig; seine Abhängigkeit 
bezieht sicli vielmehr auf eine unbestimmte und unpersönliche Gesamt- 
heit, auf den „Markt“ ; diese Gesamtheit gebietet ihm nicht mit der 
strikten Schärfe eines persönlichen Willens, was er thun und nicht 
tluin soll; sie leitet ihn vielmehr, indem sie ihm anheim gieht. Er- 
wägungen über den eignen Vorteil anzustellen und danach seine Ent- 
schlüsse zu treffen; und das wird als Freiheit empfunden. Ander- 
seits ist die nicht als Unfreiheit empfundene Abhängigkeit des Einzelnen 
von grösseren Gesamtheiten das wichtigste Prinzip, auf dem die ge- 
sellschaftliche Kultur beruht. — 

Der Gebrauch eines Tauschmittels mute, nachdem er infolge seiner 
einleuchtenden Vorzüge sich in der Gewohnheit eingebürgert hat, aus 
sich selbst heraus eine Erweiterung und Steigerung bis zu dem Punkte 
erfahren, dafs nicht mehr lediglich der durch die Erkenntnis des 
Ökonomischen Vorteils bestimmte freie Wille die Benutzung des Tausch- 
mittels herbeiführt, sondern dafs die Benutzung des Tausch mittels für 
die einzelnen Glieder einer arbeitsteilig organisierten Volkswirtschaft 
in der Regel eine Notwendigkeit ist. Die Benutzung bestimmter Güter 
als Tausehmittel steigert den Begehr nach diesen Gütern und damit ihre 
Absatzfähigkeit weit über die durch den gewöhnlichen Konsumbedarf 
gegebenen Grenzen hinaus. Weil jedermann sicher ist, gegen das all- 
gemeine Tauschmittel leichter und vorteilhafter alle andern Verkehrs- 
Objekte erwerben zu können, deswegen will bald jedermann seine 
Erzeugnisse ». s. w. nur noch gegen das allgemeine Tauschmittel hin- 
geben, und damit ist für jeden, der von andern irgendwelche Güter 
eintausehen will, der Zwang geschaffen, sich zunächst mit Geld zu 
versehen, d. h. seine eignen Erzeugnisse u. s. w. regelmäßig nur noch 
gegen Geld abzugeben. In unsrer modernen Volkswirtschaft ist diese 
Entwicklung soweit abgeschlossen, dafs alle Verkehrsobjekte, die auf 
den Markt kommen, in der Regel nur gegen Geld veräußert und 
gegen Geld erstanden werden. Als allgemeines Tauschmittel ist das 
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Geld der notwendige Durchgangspunkt für den gesamten Austausch- 
prozeß, es ist der Träger der allgemeinen und unbeschränkten Kauf- 
kraft. gegenüber allen Verkehrsobjekten und damit der Träger der 
abstrakten, an keinen besonderen Verwendungszweck gebundenen, 
sondern in ihrer Verwendung unbeschränkten Vermögensmäeht. „Fe- 
cuniam liabens habet otnnem rem, quam valt habere.“ Während alle 
andern Verkehrsobjekte nur ganz bestimmten Verbrauchs- und Ge- 
brauchszwecken genügen können und, wenn sie zur Erwerbung 
andrer verwendet werden sollen, zunächst gegen das eine Verkehrsobjekt 
Geld nmgesetzt werden müssen, ist das Geld von jeder Beschränkung 
auf einen besonderen Verbrauchs- oder Gebrauchszweck befreit, und 
seine Verwendung zum Erwerb andrer Verkehrsobjekte ist ebenso 
unbegrenzt wie die Weit des Verkehrs selbst. 

$ 3. Die Funktion als allgemeines Zahlungsmittel. 

Wir haben bei der Betrachtung dev Verkehrs Vorgänge gesehen, 
dafs der Tausch nur eine bestimmte Au der Übertragungen darstellt, 
im wesentlichen nur die Zug um Zug erfolgende doppelseitige Über- 
tragung. Dem Tausch koordiniert sind die zahlreichen anderen Verkehrs- 
vorgänge, insbesondere die einseitigen Übertragungen und die Über- 
tragungen, welche in Erfüllung von Forderungen geschehen. Wenn 
man die Gruppe von Übertragungen, die nicht Tausch Vorgänge dar- 
stellen, mit dein Worte Zahlung bezeichnet (soweit sie in Gehl bewirkt 
werden) , so ist damit im allgemeinen die neben der Tausehmittel- 
funktion wirksame Funktion des Geldes als Zahlungsmittel gekenn- 
zeichnet. Einseitige Veini ögensübertragungen , sowohl freiwillige als 
auch zwangsweise auferlegte, geschehen vorzugsweise in Geld, Ver- 
mögensrecht] iche Forderungen werden ohne Rücksicht auf ihren Ent- 
stehungsgrund vorzugsweise in Geld normiert. Schließlich dient das 
Geld als Mittel zur Erfüllung auch solcher, nicht auf Geld lautender 
Verbindlichkeiten, deren Leistung in dem eigentlich geschuldeten 
Objekt dem Verpflichteten aus irgend einem Grunde unmöglich ist; 
man hat die, letztere Verwendungsari; des Geldes häufig — namentlich 
von juristischer Seite — als eine besondere für den Begriff des Geldes 
entscheidende Funktion aufgefaßt als die Funktion des letzten zwangs- 
weisen Wolutionsmittels. 

Dafs eiiieiigererZusammenhaiigzwischenderZahhmgsmittelfimktion 
und der Tausclimittelfunktion des Geldes besteht, liegt auf der Hand. 
Aber das Wesen dieses Zusammenhangs ist nicht so einfach, wie es auf 
den ersten Blick scheinen möchte, und wie es meist aufgefafst worden ist. 

Die eine Seite der hier vorliegenden Beziehung ist folgende: 

Das Vorhandensein des Geldes als Tauschmittel bedingt seine 
allgemeine Verwendung als Zahlungsmittel. 
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Wo in dem Gelfle ein Yerkehrsobjekt bestellt, vermittelst dessen 
alle übrigen Verkehrsobjekte am Leichtesten und billigsten beschafft 
werden können und in das alle übrigen Verkehrsobjekte am einfachsten 
umgesetzt werden können, da erfolgen einseitige Vemögensiiber- 
tragungen. ob freiwillige oder zwangsweise auferlegte, der Regel nach 
am besten in Geld, nämlich in allen denjenigen Fällen, in welchen der 
freiwillig oder gezwungen Leistende nicht im stände ist. aus seinem 
Eigenen heraus gerade die Verkehrsobjekte abzugeben, auf welche 
sich der specielle Bedarf des Empfängers richtet. Ist der gebende 
Teil dazu nicht in der Lage und sollte trotzdem die Übertragung in 
natura geschehen, dann würde entweder der Empfänger sich genötigt 
sehen, gegen die erhaltenen Güter auf dem Wege des Austausches die 
Objekte seines unmittelbaren Bedarfs zu beschaffen, oder der Gebende 
mnfs seinerseits vor der Übertragung diesen Austausch bewirken. 
Oie Leistung in demjenigen Verkehrsobjekt, das als allgemeines 
Tauschmittel für jeden beschaffbar und zur Beschaffung eines jeden 
anderen Verkehrsobjekts unbeschränkt verwendbar ist, stellt hier das 
gegebene Kompromiß; zwischen den Interessen beider Teile dar. 

Bei durchaus freiwilligen Übertragungen, bei Schenkungen, Ver- 
mächtnissen. Ausstattungen u, s. w„ nimmt die naturale Leistung 
deshalb noch einen verhältnismäßig breiten Raum ein, weil dem 
Schenkenden die Unbequemlichkeit des Umsatzes der in seinem Besitz 
befindlichen Verkehreobjekte nicht zugembtet werden kann; am meisten 
kann eine solche Zn mulmig noch dort gestellt, werden, wo die Schen- 
kung auf einer gewissen Verpflichtung durch die Sitte beruht, wie 
etwa bei der Mitgift. 

Wo dagegen Vermögensleistungen zwangsweise auferlegt werden, 
da hat es die den Zwang ausübende Gewalt in der Hand, in allen 
Fällen, in denen nicht durch naturale Leistung ihren Zwecken am 
besten entsprochen wird — wie z. B. bei Requisitionen im Kriegsfälle, 
bei Einquartierungen im Manöver u. s. w. — , die Leistung in Geld zu 
erzwingen. Sind die zwangsweise auferlegten Leistungen auf Grund 
richterlichen Urteils an einen Dritten zu leisten, wie im Falle des 
Ersatzes für zerstörte Vermögensobjekte und der Entschädigung (auch 
für Injurien und Körperverletzungen), oder ist im Falle der Unmöglich- 
keit der Erfüllung einer ursprünglich übernommenen nicht, auf Geld 
lautenden Verbindlichkeit eine subsidiäre vermögensrechtliche Leistung 
erforderlich, durch welche sich der Verpflichtete von seiner Verpflichtung 
befreien kann und uiufs, oder handelt es sich um die Auferlegung 
von Vermügensstrafen für Rechtsverletzungen, überall sind die in 
Rede stehenden einseitigen Leistungen von bestimmten Personen 
zu erfüllen , während sich beim Tausch jedermann seinen Gegen- 
kontralienten nach Belieben aussuchen kann; ihre Erfüllung kann 
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ferner nicht von einer Einigung über die Art der Leistung abhängig- 
gemacht werden, sondern mufs unter allen Umständen hefbeigeführt 
werden, während der Tausch mangels einer solchen Einigung ohne 
weiteres unterbleibt. Das Recht sieht sich mithin vor die Notwendig- 
keit gestellt, Bestimmungen über den Gegenstand der in Rede stehenden 
Leistungen zu treffen. Du es sich bei den Ersatzleistungen und der 
subsidiären Erfüllung von Verbindlichkeiten gerade darum handelt, 
dafs ein bestimmter Gegenstand von specitischem Gebrauchswert nicht 
geleistet werden kann, und da es sich bei Entschädigungen und Geld- 
strafen von vornherein nur um allgemeine Vermögensleistungen handelt, 
so drängt sich in allen diesen Fällen ganz von selbst die Normierung der 
Leistung in demjenigen Verkehrsobjekt auf. das als allgemeines Tausch- 
mittel jedes speciltschen Gebrauchswertes entkleidet ist und lediglich 
abstrakte Vermögen «macht darstellt, das für die Gesamtheit der dem 
liecht unterworfenen Individuen leichter beschaffbar und anderseits 
für alle wirtschaftlichen Zwecke leichter verwendbar ist, als irgend 
ein andres willkürlich: gewähltes Verkehrsobjekt. 

Dieselbe auf der Tauschmit t elf anktion beruhende Eigenschaft des 
Geldes hat darauf hingewirkt, dafs die zwangsweise auferlegten 
Leistungen an die Obrigkeit in unsrer Wir tscl lafts verfassu ng fast aus- 
nahmslos in Geld festgesetzt werden. Das Geld löst hier die lästige 
Bindung zwischen der Beschaffung der Mittel für die obrigkeitliche 
Thätigkeit und dieser Thätigkeit selbst, ebenso wie es durch seine 
Vermittlung des Tauschverkehrs die Bindung zwischen der Produktion 
und dem Bedarf der einzelnen Individuen wirksam gelüst hat. Die 
Festsetzung der Leistungen in Geld stellt dem Staate, der Gemeinde u,s.w. 
die Summe allgemeiner Kaufkraft zur Verfügung, derer diese Gemein- 
wesen zur Beschaffung der zur Erfüllung ihrer Aufgaben benötigten 
Güter und Leistungen bedürfen. Die Verteilung der Lasten auf die 
einzelnen Individuen kann nur bei der Erhebung der Abgaben in Geld 
unabhängig gestaltet werden von der Besonderheit der Güter und 
Leistungen, auf die sich der unmittelbare Bedarf des Staates erstreckt. 
Dadurch wird einmal die Beschaffung der Mittel in ganz gewaltigem 
Mafse ausgiebiger gestaltet; denn nunmehr kann der Staat auch solche 
Personen zur Bewältigung seiner Aufgaben heranziehen, für deren be- 
sondere Erzeugnisse und besondere Leistungen er keine oder keine 
vollständige Verwendung hat. Ferner wird erst durch diese Trenn un g 
der Aufbringung der Mittel von ihrer Verwendung für das Gemein- 
wesen die Möglichkeit, geschaffen, die Kosten seiner Wirksamkeit auf 
die einzelnen Glieder nach ihrer allgemeinen, von der konkreten Form 
ihre« Besitzes und ihrer Thätigkeit unabhängigen Leistungsfähigkeit 
zu verteilen. 

Sehliefslicli weist auch die Thatsache, dais allgemeine Vermögens- 
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rechtliche Förderungen, wie Feilten- und Zinsansprüche, Forderungen 
auf Rückerstattung übertragener Vermögenswerte u. s. w, vorzugsweise 
in Geld normiert werden, auf die Tausch mittelfunktion des Geldes 
zurück. Bei keinem andern Verkehrsobjekt hat der Forderungs- 
berechtigte eine auch nur entfernt gleich grofse Garantie der unbe- 
dingten Verwendbarkeit in dem zukünftigen Zeitpunkte der Erfüllung 
der Forderung, wie beim Gelde, vermittelst dessen alle andern \ erkekrs- 
objekte ein getan seht werden können. Auch der Verpflichtete hat im 
allgemeinen bei keinem andern Verkehrsobjekt eine ähnliche Sicherheit 
für die Möglichkeit der Beschaffung und eine ähnliche Freiheit in Bezug 
auf die auf die Beschaffung des Objekts gerichtete Tliätigkeit. Sogar 
dort., wo ursprünglich Verpflichtungen üblich waren, die auf Gegen- 
stände lauteten , welche dem Verpflichteten aus seiner V irtschaft un- 
mittelbar zufliefsen, z. R. eine Körnerrenta als Pachtzins für ein Grund- 
stück, hat nicht etwa nur das einseitige Interesse des Bezugsberechtigten 
auf die Umwandlung der Verpflichtung in eine Geld Verpflichtung hin- 
gedrängt, sondeo auch seitens der Verpflichteten wurde eine solche 
Umwandlung im allgemeinen als eine Erleichterung, vor allem als eine 
Mehrung der Freiheit in der persönlichen und wirtschaftlichen Be- 
thätignng empfunden. 

Alles in allem liegt eine augenfällige und weitgehende Bedingtbeil 
der Zalilungsmittelihnktion durch die Tauschmittelfiinktion des Geldes 
vor: auf der Beobachtung dieses Zusammenhangs beruht die oben 
wiedergegebene Auflassung, nach welcher die T auschmittelfunkti oi t die 
einzige begriffswesentliche Funktion des Geldes ist, von der sich die 
Zahlungsmittelfunktion als eine bloise Konsekutivfunktion ableite. — 

Das Verhältnis zwischen den beiden Funktionen ist jedoch kein 
einseitiges; ihre Bedingtheit ist vielmehr sowohl historisch als auch 
theoretisch eine wechselseitige. Die Zahlungsmittelfunktion des Geldes 
hat auf dessen Verwendung als allgemeines Timschmittel ebenso einen 
gewissen Eiiiflufs ausgeübt, wie die TauschrmttelfUnktioi) auf seine 
Verwendung als Zahlungsmittel; und gerade in der modernen Geld- 
verfassung ist die Verwendung des Geldes als Tauschmittel ganz be- 
sonders bedingt durch seine Qualifikation als allgemeines und nament- 
lich au cli als gesetzliches Zahlungsmittel 

Gewisse einseitige Vermögensübertragtingen , namentlich Abgaben 
an die weltlicke und geistliche Obrigkeit, Vermögensstrafen und Ent- 
schädigungen, muteten frühzeitig eine Regelung erfahren ; im historischen 
Teile wurde darauf hingewiesen, dafs die Festsetzungen über diese ein- 
seitigen Leistungen einen wesentlichen Einfluß auf die Entwicklung 
bestimmter Tauschgüter zum Gelde ausgeübt haben, Dei hin und 
wieder nachweisbare enge Zusammenhang zwischen Wehrgeld und (feld 
giebt nach dieser Richtung hin einen deutlichen Fingerzeig. Freilich 
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kann man sagen: als Mittel für einseitige Vermögensübertragungen 
wurden naturgemäß? vorzugsweise solche Dinge festgesetzt, die als 
Tauschmittel bereits allgemein in Gebrauch waren. Aber dabei wird 
übersehen, dafs die Benutzung bestimmter Güter zur Tausch Vermittlung 
und ihre Benutzung zu einseitigen Vermögensübertragungen sich wechsel- 
seitig beeinflußt haben. Mit dem gleichen Rechte, mit dem aufgestellt 
wird, dafs bestimmte Tauschgüter als Gegenstand einseitiger Leistungen 
deshalb festgesetzt worden seien, weil sie durch ihre Funktion als 
allgemein gebräuchliches Tauschmittel die Möglichkeit der Erlangung 
andrer Güter am sichersten gewährleistet hätten, mit demselben Rechte 
kamt man sagen: dadurch dafs für bestimmte einseitige Leistungen 
dieses oder jenes Gut vorgeschrieben wurde, hat dieses Gut eine be- 
sondere Eignung zur Tauschmittelfunktion erhalten; .Jedermann ist 
leicht, geneigt, ein solches Gut im Austausch gegen andere Verkehrs- 
objekte hinzunehmen, weil er es eventuell zu Leistungen an die Kirche, 
den Staat u. s. w. verwenden kann. Ferner gehen beide hier in Rede 
stehenden Funktionen des Geldes auf dasselbe psychologische Grund- 
motiv zurück. Dieselben Eigenschaften, welche gewisse Güter in den 
ersten Anfängen des Verkehrs zu Tauschmitteln prädestinierten, 
mufsten die gleichen Güter — und zwar wahrscheinlich bereits vor 
den Anfängen des Tauschverkehrs — auch als Gegenstände einseitiger 
Leistungen als besonders geeignet erscheinen lassen. Wenn die ersten 
Taus ch mit tel daraus entstanden sind, dafs bestimmte Güter bereits 
vorher Gegenstand eines allgemeinen Begehrs waren uud ihrem Be- 
sitzer Ansehen verliehen, so ist es ganz natürlich, dafs die Häuptlinge 
und Priester bei der Festsetzung der an sie zu leistenden Abgaben 
ihr Augenmerk in erster Linie gleichfalls auf solche Dinge richteten, 
auch ehe deren „Absatzfähigkeit“ durch ihre Verwendung als Tausch- 
mittel jene weitere große Steigerung erfahren hat, die ihnen schließ- 
lich die Herrschaft über alle andern Verkehrsobjekte sicherte. 

Die Verwendbarkeit bestimmter Verkehrsobjekte zu einseitigen 
Leistungen hat mit der Entwicklung des Staates und der Ausdehnung 
seiner 'Wirksamkeit, an Bedeutung für das Geldwesen noch erheblich 
gewonnen; dazu ist mit der Entwicklung des Rechts und des auf der 
Rechtssicherheit beruhenden Kreditverkehrs die große Bedeutung der 
Funktion als Solnlionsmittel von Verbindlichkeiten hinzugetreten. In- 
folgedessen sind in unsrer heutigen Wirtschaft sveifassung die Fest- 
setzungen über den Gegenstand der einseitigen uud zwangsweise auf- 
erlegten Leistungen, insbesondere an den Staat selbst und noch mehr 
die Rechtssätze über die Erfüllung von auf Geld lautenden Verbind- 
lichkeiten von dem aller grüfsten Einfluß; auf die Verwendung bestimmter 
Objekte als Vermittler des Tauschverkehrs. Wenn es in Bezug auf 
die Entstehung des Geldes vielleicht zweifelhaft sein kann, ob nicht 
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die Funktion als allgemeines Tauschmittel das Geld für sicli allein 
begründet und das Geld auch zmn Gegenstände einseitiger Leistungen 
und zum Gegenstände allgemeiner vertnögeUsreehtlieher Forderungen 
gemacht hat, so stellt es doch für unsre Wirtschaftsverfassung ganz 
außerhalb eines jeden Zweifels, dafs in einzelnen Staaten bestimmte 
Geldsorten, in andern die Gesamtheit des Geldes überhaupt nur des- 
halb Geld sind und nur deshalb auch als Tauschmittel fungieren, 
weil die zwangsweise auferlegten einseitigen Leistungen und die auf 
Gehl lautenden Verpflichtungen in diesen bestimmten Objekten erfüllt 
werden müssen oder erfüllt werden können. Um das extremste Bei- 
spiel zu nehmen: man denke nur an die Verhältnisse bei einer Papier- 
währung! Offensichtlich werden die in ihrem Stoffe wertlosen Papier- 
scheine nur deshalb in Austausch gegen andere VerkehTSObjekte 
genommen, weil ihnen durch die Gesetzgebung die Fähigkeit beigelegt 
ist, zur Erfüllung von Geldschulden zu dienen, weil sie ferner zu 
Zahlungen an den Staat verwendet werden können oder müssen, weil 
sebliefslich die gerichtlichen Urteile, soweit sie auf Geld lauten, diese 
Scheine als Geld anerkennen oder festsetzen. Der Inhaber einer Ver- 
mögensrecht.] ichen Forderung mnfs es sich gefallen lassen, dafs das 
Bucht über den Inhalt seiner Forderung und die Modalitäten ihrer Er- 
füllung Bestimmungen trifft, er ist nicht in der Lage, die Erfüllung 
in Papiergeld zurückzuweisen, wenn der Staat dem Papiergelde gesetz- 
liche Zahlungskraft verleiht. Beim Tausch dagegen lind ebenso beim 
Verkauf ist jeder Einzelne im stände, sich den Gegenwert auszube- 
dingen und eventuell ausdrücklich auf der Entrichtung des Kaufpreises 
in vollwertigem Metallgelde zu bestehen ; wenn letzteres trotzdem nach 
Verleihung der gesetzlichen Zahlungskraft au Papierscheine in der 
Kegel nicht geschieht, wenn vielmehr der Verkäufer sich bereit, finden 
läßt, den Kaufpreis in Papierscheinen anzunehmen, so liegt der Grund 
ausschließlich in der Erwägung, dafs diese Scheine gesetzliches 
Zahlungsmittel sind. Ganz klar uncl deutlich beruht mithin hier die 
Tau schm ittelfunk tion des Geldes auf seiner Zahlungsmittelfunktion. 

Die Auffassung der ZähUmgsmittelfunktion als einer Konsekutiv- 
funktiim der Funktion des Geldes als allgemeines Tauschmittel ist 
demnach abzulehnen. Beide Funktionen bedingen sich wechselseitig 
und stehen koordiniert nebeneinander. Beide Funktionen sind in 
gleicher Weise Teilfun ktjtmeii der kardinalen Funktion des Geldes 
als Vermittler des interpersonalen Verkehrs; sie ergeben sich aus dieser 
kardinalen Funktion in gleicher Weise, wie der Tausch und die Zahlung 
aus dem Grundvorgange des interpersonalen Verkehrs. 
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§ 4. Die Funktion als Vermittler von Kapitalub Ertragungen. 

Von den übrigen Funktionen des Geldes, wie sie oben aufgezählt 
Wörden sind, steh t der Tausch- und Zahl u ngsmittelfunkti on am nächsten 
die Funktion als Vermittler des Kapitalverkehrs. Auch beim „Kapital- 
verkehr“ handelt es sich, ebenso wie beim Tausch und bei der Zahlung, 
um die Übertragung von Vermögenswerten von Person zu Person, 
während sowohl bei der Funktion als Wertmafs als auch bei der 
Funktion als Wertträger durch Zeit und Raum eine unmittelbare Ver- 
mittlung von Verkebrsvorgängen irgend welcher Art nicht ohne weiteres 
ersichtlich ist. 

Wenn man die durch das Geld vermittelten Verkekrsyorgänge in 
Tausch Vorgänge und Zahlungs Vorgänge einteilt, so bleibt offenbar kein 
Raum für eine selbständige Funktion des Geldes als Vermittler des 
Kapital Verkehrs. Dennoch ist die Wirksamkeit des Geldes auf dem 
liier in Rede stehenden Gebiete volkswirtschaftlich so bedeutsam, dafs 
sieh auch dann eine gesonderte Betrachtung der Vermittler di enste des 
Geldes bei der Übertragung von Kapitalien empfiehlt, wenn man diese 
Dienste in die Funktion als Zahlungsmittel einzuordnen geneigt ist. 

Der Verkehrs Vorgang, der bei dem Kapitalverkehr durch das Geld, 
vermittelt wird, ist das Darlehen. Die bloß» zeitweilige Überlassung 
der Nutzung eines Gegenstandes ohne Übertragung des Eigentums an 
demselben fällt nicht unter den Begriff des Kapitalverkehrs , da hier- 
bei nicht das Kapital selbst, sondern nur die Nutzung an dem Kapital 
übertragen wird. Wenn man von „Kapitalverkehr“, „Kapitalmarkt“ 
u. s. w. spricht, so versteht, man dabei unter Kapital nicht, die große 
volkswirtschaftliche Kategorie der produzierten Produktionsmittel, 
solidem denjenigen Teil des mobilen Yermögensbesitzes, der seinem Be- 
sitzer einen Zins oder eine Rente abwirft und ihm damit zur Gewinnung 
eines Anteils an dem Gesamteinkommen der Volkswirtschaft dient. 
Die Besonderheit der Verkehrsvorgänge, welche in der Übertragung 
von Vermögenswerten in der Gegenwart gegen zukünftige Leistungen 
liegen, namentlich des Verkaufs auf Kredit und des Gelddarlehens, ist 
oben bereits hervorgehoben worden: obwohl in diesen Fällen ein >Such- 
gut, sei es Geld oder ein anderes Verkehrsobi ekt, gegen eine auf Geld 
lautende Forderung hingegeben wird, sind diese Vorgänge von dem 
Eintausch oder dem Kauf von bereits bestehenden Forderungen ebenso 
zu unterscheiden, wie die Erfüllung der Forderungen von dem Rück- 
kauf noch nicht fälliger Forderungen; anderseits fehlt bei dem Verkauf 
auf Kredit und bei der Gewährung eines Gelddarlehens das Zwangs- 
moment, welches die Erfüllung rechtsgültig erwachsener Forderungen 
als Zahlung zerr* iioy^v charakterisiert. Auch auf Grund dieser Er- 
wägungen läßt sich eine gesonderte Betrachtung der Funktion des 
Geldes als Vermittler des Kapitalverkehrs rechtfertigen. 
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Wenn es sich dat um handelt, mobiles Kapital im Wege des Dar- 
lehens dritten Personen auf Zeit und gegen Entgelt (Zins) zur Ver- 
fügung zu stellen, so erfolgt eine solche Übertragung in allen den- 
jenigen Fällen, in welchen nicht die von der dritten Person — sei es 
für Konsum-, sei es für Erwerbszwecke — benötigten Guter gegeben 
werden , für beide Teile am zweckmäfsigsten in Geld. Seihst dann, 
wenn die Übertragung in nicht Geld darstellenden Gütern erfolgt, wird 
der in der Zukunft zu entrichtende Gegenwert am zwecktnäf feigsten in 
Geld festgesetzt. 

Ein Kapitalbesitzer, dessen Kapital nicht in Geld bestellt, und der 
nicht selbst zum Zweck der leih weisen Verwendung seinen Besitz in 
Geld umsetzt, kann sein Kapital nur an solche ausleihen, deren Kapital- 
bedarf stell gerade auf die besondere Art der in seinem Besitze befind- 
lichen Kapitalien erstreckt. Mit Geld dagegen kann der Empfänger 
eines Darlehens alle die Dinge beschaffen . die er für Konsum- und 
Erwerbszwecke braucht. Die Möglichkeit der nutzbringenden Ver- 
wendung des nicht in Geld bestehenden Kapitalbesitzes ist mithin in 
ähnlichem Mafse beschränkter als die Verwendungsfähigkeit eines Geld- 
kapitals, wie die Möglichkeit des Austausche irgend eines G Kt > rauch s- 
gutes gegenüber der Kaufkraft des Geldes. 

Zu dieser unbeschränkten Verwendbarkeit des Geldkapitals kommt 
noch ein weiteres Moment, W enn eine Übertragung von Kapitalbesitz 
in natura erfolgt und die Rückerstattung in natura verabredet wird, so 
taucht sofort eine grofse .Schwierigkeit für die Regelung dieses Ge- 
schäftes auf: die meisten Güter, die durch ihre Benutzung aufgebraucht 
oder erheblich abgenutzt werden, die sich also nicht zur blolsen 
Nu tzun gsüber t ragung im Wege der Pacht, Miete und Gebrauchsleihe 
eignen, sind nicht ohne weiteres durch andere Güter der gleichen Art 
vertretbar, sondern sie weisen untereinander grofse Qualitätsunter- 
schiede auf. Wenn ein Pferd nicht nur für die Dauer eines .Spazier- 
rittes ausgeliehen, sondern einem Andern zu vollem Eigentum übertragen 
wird unter der Bedingung der Rückerstattung eines Pferdes nach 
10 Jahren, so ist damit zu rechnen, dafs Pferde, selbst wenn sie nach 
Hasse und Alter gleich sind, sehr versehiedenwertig sein können. Da- 
gegen ist das Geld das füngibelste aller Verkeil rsobjokte; Unterschiede 
der Qualität innerhalb des Geldes eines und desselben Staatswesens 
sind, solange geordnete Verhältnisse bestehen, völlig ausgeschlossen, so 
dafs gleiche Summen ohne Rücksicht auf die Stücke, aus denen sie 
bestehen, sich unbedingt vertreten können. Die Schwierigkeit der 
Festsetzung des in der Zukunft zu erstattenden Gegenwertes fehlt mithin 
von vornherein, wenn die Kapital Übertragung in Geld erfolgt ; sie wird, 
falls die Kapital Übertragung in natura erfolgt, dadurch behoben, dafs 
die Rückerstattung nicht in natura, sondern in einer als Preis für die 
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überlassenen Sackgüter verabredeten Geldsumme festgesetzt wird. Ähn- 
liche Erleichterungen bietet die Vermittlung des Geldes hinsichtlich 
der Festsetzung der Zinsen fttr die Zeit der Darlehensdauer. 

Die grofsen ^ erteile und Erleichterungen, welche die Vermittlung 
des Geldes im Kapital verkehr gewährt, haben es bewirkt, dafs der 
Kapitalverkehr sich nahezu in derselben Ausschließlichkeit wie der 
Austausch von Waren in Geld vollzieht. Sowohl der Kapitalbedarf für 
kurze Zeit als auch der Kapitalbedarf für langfristige Investierungen 
richtet sich in unsrer Wirtechaftsverfassung in erster Linie auf das 
Gehl, und ebendeshalb ist für diejenigen, welche ihren Kapital besitz 
nicht in einer eignen Unternehmung ausmitzen. keine Form des 
Kapitals so leicht und vorteilhaft verwendbar, wie das Geldkapital. 
Anderseits wäre ohne den Geldgebrauch wegen der groisen, dem 
natuialen Kapitaldarlehen entgegenstehendeu Hindernisse eine irgend 
erhebliche Ausdehnung des Kapitalverkehrs und damit auch der 
Kapitalansammlung ebenso unmöglich gewesen, wie eine erhebliche 
Ausdehnung des Güteraustausches und damit auch der Güterproduktion. 

Daraus ergiebt sich ohne weiteres die eminente volkswirtschaft- 
liche Bedeutung der hier in Rede stehenden Geldfunktion; sie verhält 
sich zu derjenigen der Tauschmittelfun lahm ebenso, wie die Bedeutung 
des Marktes für Leihkapital (des „Geldmarktes“ im weitesten Sinne) 
zu derjenigen des Warenmarktes. 

Was die Frage der Beziehungen zwischen der Funktion des Ver- 
mittle! s des Kapital Verkehrs zu den bisher besprochenen Funktionen 
des Geldes anlangt, so ist — sobald man die erstgenannte Funktion als 
eine selbständige neben denen des Tausch- und Zahlungsmittels aut'Mst 
— auch hier das Bestehen eines wechselseitigen Verhältnisses ahzu- 
erkennen. Während einerseits die Eignung des Geldes zur Vermittlung 
des Kapitalverkehrs dadurch bedingt ist, dafs die Verwendbarkeit des 
Geldes infolge seiner Tauschmitte]- und Zahlungsmittelqualität, fin- 
den Darlehensempfänger eine unbegrenzte ist. wird anderseits das 
Bestreben, Geld als Gegenwert für andre Guter einzutausehen und 
einseitige Leistungen in Geld zu bedingen, wesentlich verstärkt durch 
die Thatsache, dafs Vermögenswerte in Form des Geldkapitals ungleich 
leichter und wirksamer nutzbringend angelegt werden können, als in 
irgend einer anderen Form. Zu der Grundfunktion des Geldes als In- 
strument des interpersonalen Verkehrs steht die Vermittelung des 
Kapital Verkehrs in demselben Verhältnis einer Teilfunkt ton, wie die 
Tausch- und Zahl ungsvermittelung, sobald die Übertragung von Leih- 
kapital als besonderer Verkehrsvorgang neben dem lausch und der 
Zahlung angesehen wird. 
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§ 5 . Die Funktion als allgemeines Wertmaß. 

Die bisher besprochenen Funktionen des Geldes leiten sich ganz 
unmittelbar ab von der Stellung, welche das Geld unter den Verkehrs- 
gutem einnimmt. Das Geld vermittelt den interpersonalen Verkehr, 
indem es im Austausch gegen die andern Verkehrsobjekte gegeben 
und genommen, indem es als Gegenstand der Zahlungen hin gegeben 
wird, und indem es den Gegenstand von Kapital Übertragungen bildet. 
In allen diesen Fallen tritt das Geld selbst in den Verkehr ein, es 
bewirkt den Besitzwechsel, indem es selbst von Hand zu Hand geht, 
es vermittelt den Verkehr dadurch, dafs es selbst Gegenstand des 
Verkehrs wird. 

Ganz anders verhält es sieh mit der dem Gel de zugeschrieh enen 
Funktion als AVertmafs oder Preisinaß. Die Messung der Werte 
oder Preise mag zwar als eine allgemeine und unerläßliche Voraus- 
setzung für einen jeglichen Verkehr, mindestens für einen im Aus- 
tausch bestehenden Verkehr angesehen werden. Aber soweit das 
Geld diese Messung vollzieht, dient es dem Verkehr höchstens indirekt; 
es nimmt nicht unmittelbar au der Vermittelung des Verkehrs teil, 
es tritt nicht in den Verkehr selbst ein. Seine Funktion als Wert- 
mafs läßt sich deshalb nicht unmittelbar aus seiner Grimdtünktion 
als Vermittler des Verkehrs zwischen den wirtschaftenden Individuen 
ableiten, sie bildet nicht, wie die bisher behandelten Funktionen, einen 
Teil dieser Grundfunktion selbst: es muß vielmehr der innere Zu- 
sammenhang erst noch aufgeklärt werden, auf Grund dessen in dem 
Geld eine Wert- oder Preismaßfunktion mit der unmittelbaren Verkehrs- 
vermittelung verbunden ist. 

Zunächst erforderlich ist die Feststellung des Wesens derjenigen 
Verricht hu gen des Geldes, welche mau unter der b uuktion als \\ ei t- 
niaß atisammenfaßt. Diese Feststellung ist infolge der \ ieldeutigkeit 
des Wertbegriffes und infolge der endlosen Kasuistik, zu der sich die 
Wertlehre in der modernen Nationalökonomie ausgewachsen hat, eine 
etwas komplizierte Aufgabe. 

Der Wert. ist. keine den Dingen an sich anhaftende Eigenschaft, 
wie Ausdehnung, Farbe, Härte, Temperatur; er beruht vielmehr auf 
den Beziehungen, welche das menschliche Subjekt zu den Objekten 
der Außenwelt hat, er ist der Ausdruck eines Urteils des Subjektes 
über die Bedeutung der Objekte der Außenwelt für das Subjekt oder 
für die menschliche Gemeinschaft, 

Mit Hecht ist die Thatsache, dafs seitens des Subjektes eine Be- 
wertung der Dinge stattändct, dafs es einen W ert giebt, als ein dein 
Sein der Dinge analoges Urphänomen bezeichnet worden, so dafs jede 
Definition und Deduktion des Wertes nur die Bedingungen kenntlich 
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macht, auf Grund welcher der Wert sich einstellt, ohne dodi aus 
ihnen hergestellt zu werden, und dal'? alle Beweise für den Wert 
eines Objektes nichts bedeuten als die Nötigung, den für irgend ein 
Objekt bereits vorausgesetzten Wert auch einem andern Objekt zu- 
zuerkennen (Simmel). Die Bedingungen, auf denen der wirtschaftliche 
Wert, der für uns allein in Betracht kommt, beruht, erkennen wir 
darin, dafs die Dinge der Aulsenwelt einerseits Gegenstand eines Be- 
dürfnisses sind, während anderseits ihrer Erlangung Hemmnisse 
entgegenstehen, deren Überwindung mit Arbeit und Opfer verbunden 
ist. Nur wenn diese beiden Voraussetzungen gegeben sind, wird den 
Dingen eine wirtschaftliche Bedeutung, ein wirtschaftlicher Wert 
seitens des wirtschaftenden Subjektes beigelegt. 

Soweit sich der Wertungsprozeis in der Einzelseele vollzieht, ist 
er ein subjektiver Vorgang, und die Rangordnung der Werte, der 
Grad des Wertes der einzelnen Gegenstände ist das Ergebnis dieses 
subjektiven Vorgangs, Der Messung zugänglich isl jedoch nur das 
Objektive. Wir können die Ausdehnung oder das Gewicht eines 
Körpers, die beide von unserm Fühlen, Wollen und Urteilen als ge- 
gebene Eigenschaften eines Objektes unabhängig sind, vermittelst 
eines bestimmten Verfahrens an einer gegebenen Ausdehnung oder 
einem gegebenen Gewicht messen, d, h. wir können eine bereits vor- 
handene Beziehung zwischen zwei gegebenen Grüften derselben Art 
durch objektive Ermittelung feststellen. Wenn dagegen das isolierte 
Subjekt ein Rind gleich bewertet mit einer Anzahl von kupfernen 
Spangen, so ist diese Gleichsetzung nicht das Resultat einer seitens 
des Subjektes vorgenommenen Messung eines objektiven Verhältnisses 
zwischen Rind und Kupferspangen, sondern die Wertgleichheit zwischen 
beiden Objekten ist der Auafiüfs eines subjektiven Bewertungsvorganges ; 
sie ist von dem wertenden Subjekt nicht ermittelt, sondern geschahen, 
es liegt, also nicht eine Wertmessung, sondern lediglich eine Wert- 
setzung vor. 

Der Wert der Dinge wird aus der subjektiven Sphäre dadurch 
herausgehoben, halb der Mensch nicht isoliert für sich stellt, sondern 
das einzelne Glied einer grol'sen menschlichen Gemeinschaft, einer Ge- 
sellschaft ist. Infolge der weitgehenden Gleichartigkeit der psycho- 
logischen und materiellen Voraussetzungen, der Bedürfnisse und der 
Lehensbedingungen entstehen, gefördert durch Gewohnheit und Er- 
ziehung, innerhalb eines und desselben gesellschaftlichen Verbandes 
gewisse Gemeinülerzeuguiigen und gewisse eine allgemeine Gültigkeit, 
beanspruchende Werturteile, die dem einzelnen Subjekt als etwas 
au feer halb des eigenen Icks Liegendes, als etwas Objektives gegenüber- 
stehen, und welche die Werturteile der einzelnen Individuen in hohem 
Grade bestimmen, so sehr sie ihrerseits ans der Gesamtheit der subjek- 
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tiven Werturteile hervorgegangen sind und der Beeinflussung' durch 
die Wandlungen in den Werturteilen der Einzelpersönlichkeiteu untei - 
liegen. Das einzelne Glied der Gesellschaft bildet sich nicht selb- 
ständig für sich eine Welt von Werten, sondern es findet eine auf 
überkommenen -Ansch auungen und Gewohnheiten ruhende Rangordnung 
von Werten vor, in welchen der Wert als etwas den Dingen Anhaftendes, 
von der Anerkennung durch das Einzelsubjekt Unabhängiges erscheint. 

Von ganz besonderer Wichtigkeit für die Erhebung des Wertes 
über die rein subjektive Sphäre ist der 1 au sch. 

Beim Tausch tritt das Subjekt mit einem andern in Beziehung, 
dessen Werturteil über die auszutauschenden Gegenstände ihm als 
etwas Objektives gegenübersteht; der Tausch selbst ist eine objektive 
Thatsache des Inhalts, dafs eine bestimmte Quantität des einen Gutes 
als Gegenwert für eine bestimmte Quantität des andern Gutes gegeben 
und genommen wird. Zur Bestimmung dieses Austauschverhältnisses 
ist mindestens die WiUensüberemstimnumg der beiden beteiligten 
Subjekte notwendig, das Einzelsubjekt ist für die Festsetzung dieses 
Verhältnisses nicht mehr autonom, wie in seinen isolierten Beziehungen 
zu den Dingen. 

Meist jedoch ist bei der Bestimmung des Austausch Verhältnisses 
ein weit grüfserer Kreis beteiligt, als die beiden unmittelbaren Kon- 
trahenten. Nicht nur, dafs die Thatsache, wie andere Mitglieder der- 
selben Gemeinschaft die in Rede stehenden Dinge werten, einen psycho- 
logischen Einflufs ausübt, dafs auf gewissen Stufen der wirtschaftlichen 
Entwicklung das allgemeine Werturteil sich zu testen traditionellen 
Wertverhältnissen zwischen den einzelnen T auschgütern verdichtet — 
wie wir es im historischen Teil bei der Darstellung der Anfänge des 
Geldes beobachtet haben — , oder dafs das allgemeine Werturteil sogar 
in obrigkeitlichen Vorschriften, wie in Preistaxen, eine bestimmte 
Gestalt gewinnt und so als ein äußrerer Zwang“ auitritt, dem das In- 
dividuum sich zu unterwerfen hat; - auch wo Gesetzgebung und Sitte 
der Betätigung des subjektiven Werturteils im Verkehr den denkbar 
weitesten Spielraum lassen, ist bei jedem nur einigermafsen entwickelten 
Verkehr das Verhältnis, in welchem die Güter gegeneinander ausge- 
tauscht werden, das Produkt einer unübersehbaren Vielheit von sub- 
jektiven Werturteilen , das als solches der Machtsphäre des einzelnen 
Subjektes entzogen ist oder seinem Einflufs in nur geringem Mafse 
unterliegt. Das Wertverhältnis, das zu einem gegebenen Zeitpunkte 
auf einem bestimmten Markte durch den Austausch zwischen zwei 
Güterarten realisiert wird, beruht auf den Massenfaktoren Angebot 
und Nachfrage. Weil im allgemeinen Niemand für ein Gut dem einen 
mehr giebt, als ein beliebiger anderer für das gleiche Gut verlangt, 
weil umgekehrt der Gegeukontrakent. sein Gut nicht für einen geringeren 
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Gegenwert abläßt, als er von einem beliebigen Dritten dafür erhalten 
kann, deshalb entscheiden nicht die unmittelbaren Kontrahenten allein, 
sondern alle ihre Konkurrenten in Angebot und Nachfrage über das 
Wert verhältnis, auf Grund dessen der Tausch wirklich zu stände kommt. 

Dieses im effektiven Austausch realisierte Wert Verhältnis ist keines- 
wegs identisch mit dem subjektiven Werturteil der am Tausch betei- 
ligten Subjekte. Im Gegenteil, es ist Voraussetzung für das Zustande- 
kommen eines jeden Tauschs, daß das subjektive Werturteil der 
tauschenden Personen sowohl untereinander als auch von dem in dem 
Tausche verwirklichten Wertverhältnis abweicht. Es ist keineswegs 
die Absicht der tauschenden Subjekte, Dinge, welche sie selbst gleich 
bewerten, gegeneinander umzusetzen; der ganze Zweck des Tauschs 
ist vielmehr, an Stelle eines Gutes, das man hat, ein anderes Gut, das 
man auf Grund seiner ganzen ökonomischen Lage und Zwecke höher 
bewertet., zu erlangen; und ein Tausch kommt nur zu stunde, wenn 
jeder das vom andern gebotene Gut in der gebotenen Qualität und 
Quantität höher schätzt, als das von ihm dafür hinzugebende Gut. 

So wenig nun das im thatsächlicli zu stände gekommenen Tausch 
verwirklichte Wertverhältnis zwischen zwei Gütern dem Werturteil 
irgend eines der tauschenden Subjekte genau entspricht, so sehr ist 
es doch das Produkt der verschiedenen divergierenden W erturteile aller 
derjenigen, zwischen denen — gerade wegen des Anseinandergehens 
ihrer Werturteile — ein 'l ausch auf dieser Basis zu stände gekommen 
ist. Wenn 10 Leute Binder gegen Schafe im Austausch hin gegeben 
haben auf Grund des Verhältnisses 1 Bind — S Schafe , so ist dieses 
den 10 Tauschvorgängen zu Grunde liegende Wertverhältnis nur da- 
durch zu stände gekommen, dafs mindestens fO Leute, die Binder be- 
safsen. je S Schafe höher bewerteten als 1 Bind, während umgekehrt 
mindestens 10 Leute, die Schafe besaßen. 1. Bind höher bewerteten 
als S Schafe. 

Damit ist die Brücke geschlagen zwischen dem subjektiven Wert- 
urteil der Individuen und dem im Verkehr verwirklichten Wertver- 
hältnis zwischen deu einzelnen Tausch giitern. Dieses im Verkehr in 
Erscheinung tretende Wertverhältnis zwischen den Tauseligütern stellt 
den einzelnen wirtschaftenden Subjekten voll und ganz als eine objek- 
tive Thatsache gegenüber, die von dem Einzelsubjekt nach Maßgabe 
der praktischen Wirksamkeit, welche es durch Angebot oder Nachfrage 
seinem abweichenden V erturteil zu geben vermag, modifiziert werden 
kann, deren Anerkennung als solcher sich jedoch auch die mächtigste 
Etnzelpersönlichkeit nicht zu entziehen vermag, während im allgemeinen 
die einzelnen Subjekte sich zur nahezu restlosen Unterwerfung ge- 
zwungen sehen. Die Bedeutung des den Umsätzen jeweils zu Grunde 
liegenden Wertverhältnisses wird für die wirtschaftenden Individuen 



3. Kapitel. Die Eiuzelfunktioneu des Geldes. § &. 


249 


nrn so größer, je mehr die Eigenproduktion äurcli die Produktion fin- 
den Markt verdrängt wird. Je weiter die arbeitsteilige und Verkehrs- 
wirtschaftliche Organisation der Volkswirtschaft sich vervollkommnet, 
je mehr die einzelnen Individuen die Dinge, auf die sich ihre Bedürf- 
nisse richten, auf dem Umwege des Austausch« zu beschaffen gezwungen 
sind, desto mehr hängt die Endwirkung der wirtschaftlichen Thätigkeit, 
der Grad der erreichten Bedürfnisbefriedigung, davon ab. was man für 
seine Arbeitsleistung oder deren Erzeugnisse auf dem Wege des Aus- 
tausches zu beschaffen vermag. 

Das objektive Vorhandensein eines Austauschverhältnisses zwischen 
zwei Gütern leitet zu der Abstraktion, daß jedes der beiden Güter 
mit einem bestimmten, von der Schätzung der einzelnen ludividuen 
unabhängigen objektiven Wertquantum ausgestattet sei, das als „Vev- 
kelnswert“ oder „Tauschwert.“ 0 bezeichnet wird. Der „Yerkehrswert“ 
ist im Unterschied zu dem Werte, welchen das Einzelsubjekt den Dingen 
beilegt, derjenige Wert, welchen der „Verkehr“ selbst, die unpersön- 
liche Gesamtheit aller miteinander in wirtschaftliche Beziehungen 
tretenden Individuen, den Dingen zuer kennt; er beruht nicht mehr 
auf der unmittelbaren Beziehung* der Dinge zu einem einzelnen Sub- 
jekt; vom Einzelsubjekt aus gesehen ist der Verkehrs wert vielmehr 
in dem Verhältnis der Dinge zu einander enthalten. Ebenso findet der 
Verkehrs wert sein Mals nicht mehr in der unmittelbaren Beziehung 
der Dinge zum wirtschaftenden Subjekt, sondern jeweils an dem Gegen- 
stand, der beim Austausch als Gegenwert erscheint. 

Den Gegenwert selbst, der im Austausch gegen ein Verkehrsobjekt 
liingegeben wird, bezeichnet man als den „Preis“; jedes von zwei 
gegen einander imigesetzteii Verkehrsobjekteu stellt mithin, vom wech- 
selnden Standpunkte der beiden tauschenden Personen gesehen, den 
Preis des andern Yerkehrsobjekt.es dar. Wo die Geld Wirtschaft zur 
vollen Ausbildung gekommen ist. unter deren Herrschaft alle übrigen 
Verkehrsobjekte regelmäßig* zunächst gegen Geld umgesetzt werden, 
versteht man unter „Preis“ ausschließlich den in Geld bestehenden 
oder wenigstens in Geld ausgedrückten Gegenwert, der gegeben und 
empfangen wird. 

Der Preis erscheint mithin als die Verwirklichung, als die körper- 
liche und greifbare Darstellung des Tauschwertes eines Verkehrsobjekts 
in einem andern Verkehrsobjekt, „Preis einer Ware nennen Wir den 


1) Der Gebrauch des Wortes „Tausch wert.“ zur Bezeichnung der Fälligkeit 
eines Gutes, gegen andere Guter ansgetauscht zu werden, ist m. E. ebenso ajbzu- 
lehueu, wie die Anwendung des Wortes „Gebrauchswert“ zur Bezeichnung der Taug- 
lichkeit. eines Gegenstandes, irgend einem Bedürfnis zu dienen. Tatochfäliigkeit und 
Nützlichkeit sind als konstituierende Elemente des Tauschwertes, bezw. des Wertes 
überhaupt, vou dem Werte selbst zu unterscheiden. 
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Tauschwert derselben, ausgedrückt in dem Quantum einer bestimmten 
andern Ware, das dafür eingetausclit worden ist oder werden soll" 
(Rose mm). „Der Tauschwert verhält sich zum Preise, wie die blnfse 
Möglichkeit, filr ein Gat ausgetauscht zu werden, zur Wirklichkeit 
des Ausgetauschtwerdens 11 (Wagxek). 

Mit dieser so einleuchtend klingenden Ableitung des Preises von 
dem als den Dingen innewohnend gedachten Tauschwert ist. ein 
fehlerhafter Zirkel geschlossen, der viel Verwirrung in die Wert-, Preis- 
und Geldlehre, vor allem in die Auffassung des Geldes als eines Wert- 
oder Preismaises hineingetragen hat. 

Wir müssen daran festhalten, dafs der in der Einzelseele sich 
vollziehenden Bewertung der Dinge als einzige objektive Thatsache. 
die einen Anhaltspunkt für den Begriff eines Tauschwertes giebt, das 
Verhältnis gegenüberstellt, in welchem verschiedenartige Verkehis- 
objekte gegen einander umgesetzt werden. Die blol’se Thatsache, dafs 
zwei verschiedenartige Güter, z. B. Gold gegen Eisen, amgesetzt werden, 
sagt über Wert und Preis noch gar nichts: das thut erst die weitere 
Thatsache, ohne welche die erstgenannte übrigens gar nicht denkbar 
ist, dafs nämlich die beiden Güter in einem bestimmten Ver- 
hältnis gegen einander umgesetzt werden, z. B. I kg Gold gegen 
50 000 kg Eisen. I n diesem Verhältnis i s t aber der Preis 
bereits enthalten. Es vollzieht sich kein Tausch, hei dem der 
Preis nicht sofort ebenso feststeht, wie die Thatsache des Tausches 
selbst. Der Preis ist nichts anderes als die eine Seite der den Tausch 
darstellenden Gleichung, und er ist, wie der Tausch selbst, das un- 
mittelbare Produkt der divergierenden subjektiven Werturteile der auf 
Seite von Angebot und Nachfrage am Verkehr teilnehmenden Individuen. 
Dagegen ist der den Dingen beigelegte „Tauschwert“ oder „Ver- 
kehrs wert", wie oben gezeigt wurde, nur eine Abstraktion aus 
der Thatsache, dafs zwei Verkehrsobjekte in bestimmtem quantitativen 
Verhältnis gegeneinander umgesetzt werden. Da aber in diesem Ver- 
hältnis der Preis eines jeden der beiden Verkehrsobjbkte jeweils in 
dem andern bereits gegeben ist, so resultiert der Preis nicht aus dem 
Tauschwerte als dessen Verwirklichung, sondern auch zum Preis ver- 
hält, sich der Tauschwert wie die Abstraktion zur Wirklichkeit. 

Daraus ergiebt sich für die Funktion des Geldes als Wertmaß 
oder Preismafs folgendes: 

Um den Austausch zweier Verkehrsobjekte im allgemeinen und 
um den Austausch eines Verkehrsgutes gegen Geld insbesondere zu 
bewerkstelligen, bedarf es keiner Messung des Verkehrswertes der 
ausz utauschenden Güter. Die uralte, schon von Aristoteles vertretene 
Ansicht, dafs es beim Tausch darauf ankomme, dafs jedes der beteiligten 
beiden Individuen den gleichen Wert erhalte, dafs infolgedessen vor 
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dem Tausch der Wert der zu tauschenden Güter gemessen werden 
müsse (ein Zweck der durch das Geld erfüllt werde) 1 ), stellt den 
Thatbestand geradezu auf den Kopf. Fassen wir den Täusch isoliert, 
so kommt er zu stunde durch die Divergenz des Werturteils zweier Sub- 
jekte über das dem Tausch zu Grunde zu legende Verhältnis der beiden 
in Frage stehenden Güter, von denen jedes dasjenige höher schätzt, 
das im Besitz des andern ist; irgend ein objektiver Wert, der gemessen 
werden könnte, steht diesen auseinandergehenden subjektiven Wert- 
urteilen noch nicht gegenüber. Erat dadurch dafö die beiden Indivi- 
duen sich innerhalb der durch ihre subjektiven Werturteile gezogenen 
Grenzen auf ein bestimmtes Austauschverhältnis einigen und auf dieser 
Grundlage den Tausch vollziehen, kommt eine objektive T hat suche zu 
stände, die eine Wertgleichung enthält und eine Messung des Verkehrs- 
weges des einen Gutes an dem andern ermöglicht Das Austausch- 
verhältnis wird also nicht durch eine Messung ermittelt, sondern es 
wird durch eine Vereinbarung der tauschenden Individuen festgesetzt 
und giebt seinerseits erst die Grundlage für eine gegenseitige Messung 
der ausgetauschten Werte. Mit andern Worten: der Preis wird nicht 
durch eine Messung der Tauschwerte bestimmt, sondern er macht eine 
Messung des Tauschwertes überhaupt erst möglich. 

Was wir beim isolierten Tausch beobachten, das gilt auch für 
den auf einem gegebenen Markte bei einer Konkurrenz von Angebot 
und Nachfrage sich vollziehenden Tausch, der nicht der erste seiner 
Art ist. sondern Vorgänger hat. Auf einem solchen Markte bestehen 
bereits Austauschverhältnisse und Preise, die von jedem neu hinzu- 
kommenden Tausch lustigen in Rechnung gezogen werden müssen. Es 
könnte auf den ersten Blick scheinen, als ob in einer solchen Berück- 
sichtigung bereits verwirklichter Austauschverhältnisse eine Messung 
des Tauschwertes der neu auf den Markt gebrachten Vevkehrsobjekte 
liege.. Aber soweit die bestehenden Preise für den Abschluß neuer 
Tauschgeschäfte von Wichtigkeit sind, wirken sie unmittelbar; es 
braucht zur Festsetzung des Preises für den neu abzuschliel’senden 
Tausch nicht erst von den alten Preisen auf den „Tauschwert“ der 
in Betracht kommenden Güter geschlossen zu werden. Ferner sind 
auch die bestehenden Preise nur das Produkt aus der Divergenz der 
in Angebot und Nachfrage zum Ausdruck kommenden subjektiven 
Werturteile und nicht etwa das Ergebnis einer Messung des Tausch- 
wertes, die ja selbst, hinwiederum nur an Preisen erfolgen kann. Kurz 
da der Preis das einzige denkbare Mals für den Tauschwert der Ver- 
kelireobjekte ist. kann die Messung des Tauschwertes nicht die Voraus- 
setzung für die Festsetzung des Preises sein. 

]) Aiist. , Nik. Etli-, V. 7. „So wenig eine (renieiwschafi möglich wäre ohne 
Austausch, so wenig ein Austausch ohne Gleichheit unti eine Gleichheit ohne Maü>". 
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Wenn wir dem Gehle die Funktion als Wertmesser zuerkemieh, 
so kann mithin diese Funktion nicht, darin bestehen, daß das Geld 
zur Ermittelung des Tauschwertes der Güter behufs Festsetzung des 
Austauschverhältnisses oder des Preises dient. Welcher Inhalt bleibt 
aber dann der Wertmafsfunktion des Geldes? 

Vielfach wird die Wertmafs- oder Prasmesserfunktion des Geldes 
darin erblickt, dafs in unsrer Wirtschaftsverfassung, unter der Herr- 
schaft der Geld Wirtschaft, die Preise aller nicht Geld darstellenden 
Verkehrsobjekte ausschließlich in Geld ansgedrückt werden , sodafs 
man — wie üben bereits erwähnt — im allgemeinen unter Preis nur 
noch den in Geld ausgedr tickten Preis versteht. Dieser Vorgang ist 
lediglich eine Folge des Umstandes, dafs das Geld als allgemeines 
Tauschmittel dient, und dafs infolgedessen die Verkehrsobjekte regel- 
mäfsig zunächst gegen Geld umgesetzfc werden ; von den beiden Gegen- 
werten besteht mithin der eine regelmäßig in einem bestimmten 
Geldbeträge. Zweifellos erleichtert die Thatsache, dafs die Preise der 
Verkehrsgüter allgemein in Geld uusgedr Lickt werden, die Vergleichung 
der Preise untereinander ganz außerordentlich; aber von einer Messung 
der Preise durch das Geld kann gleichwohl korrekter Weise nicht die 
Rede sein: die Preise werden nicht durch das Geld gemessen, sondern 
infolge der Anwendung des Geldes als allgemeines Tausch mittel werden 
die Preise regelmäfsig in Geld bemessen, sie bestehen in Geld. 

Dagegen ist der Preis seinerseits — als die eine Seite der im 
Austausch verwirklichten Wertverhältnisse — das Mafs für den Ver- 
kehrsweg der Güter; und sobald die Geldwirtschaft soweit fort- 
geschritten ist, dafs der naturale Tausch durch Kauf und Verkauf 
verdrängt ist. sobald mithin die eine Seite der in den Umsätzen ver- 
wirklichten Wertgleichtmg regelmäfsig in einem Geldpreise besteht, 
haben wir im Gelde das allgemeine Mafs für den Tauschwert aller 
Verkehrsgüter. Die dem Geldsystem eines Landes zu Grunde liegende 
Einheit fungiert im Anschluß daran als Einheit für die Angabe von 
Werten überhaupt. In Geld wird nicht nur der Wert der Güter be- 
zeichnet, die in einem gegebenen Augenblicke effektiv gekauft, und 
verkauft werden, wobei das Maß ihres Wei tes in Geld in dein ge- 
zahlten Preise unmittelbar feststeht, sondern auf Grund der im Verkehr 
gezahlten Preise wird der Wert aller Dinge, die denkbarer Weise 
Gegenstand eines Umsatzes werden können, in Geld abgeschätzt. 

In diesem Sinne dient das Geld thatsäclilich als einheitlicher 
Wertausdruck oder, wenn man so will, als Wertmaß, und es erfüllt 
damit eine Aufgabe von eminenter Bedeutung für die Volkswirtschaft. 

Wie Brüche mit verschiedenen Nennern erst dann addiert werden 
können, wenn man sie vorher auf einen gemeinschaftlichen Nenner 
gebracht hat, so läßt sich der Gesamtwert eines Komplexes ver- 
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schieden artiger Güter nur dadurch, au sdr ticken, daß man diese Güter 
auf einen einheitlichen Wertausdruck zurückführt, dafs man den Wert 
der verschiedenen Güter nach einer und derselben Werteinheit ab- 
schätzt: nur auf diesem Weg ist es möglich, ein Maß für die „Mittel 
mul Ergebnisse der Wirtschaft“ zu gewinnen. Ein Urteil über die 
Größe des Vermögens einer Person würde sich mangels eines ein- 
heitlichen Wertausdrucks, wie wir ihn im Geld haben, nur durch eine 
vollständige Aufzählung der einzelnen V "ermögenscbjekte gewinnen 
lassen, wobei die einzelnen Stücke noch nach Größe, Beschaffenheit 
u. s, w, beschrieben werden müßten. Es bedarf keiner Erläuterung 
der außerordentlichen Wichtigkeit, welche der Ermittelung des Ge- 
samtwertes des Vermögens einer Person in zahlreichen Fällen des 
praktischen Lebens zukommt; so bei Erbteilungen und sonstigen Ver- 
mögensausemandersetzungen, bei der Gewährung von Kredit, bei Steuer- 
veranlagungen u. s. w. Auch für die Beurteilung der Bedeutung, welche 
den einzelnen Objekten für das Vermögen und die Wirtschaft einer 
Person zukommt, ist die Abschätzung in Geld eine außerordentliche 
Erleichterung. Ebenso lassen sich die in natura erfolgenden Aus- 
nud Eingänge einer Wirtschaft, ihre Leistungen und Bezüge, mir 
durch eine Reduktion ihres Wertes auf Geld zusammenfassen und ver- 
gleichen, Erst durch diese Vergleichbarkeit von Aus- und Eingängen 
wird aber eine planmäßige Wirtschaftsführung möglich: das gilt 
ebenso von der Verbrauchswirtschaft (Haushaltung) wie von der 
Er wer bewirtschaft (Unternehmung) und von den Gemeiuwirtschaften 
(Staat, Kommunen u. s. w.). „Erst die allgemeine Vornahme der Güter- 
wertschätzungin Geld ermöglicht genaue Berechnungen der Produktions- 
kosten und des Ertrags in den einzelnen Unternehmungen und dadurch 
ihre genaue Vergleichung und die exakte quantitative Beurteilung des 
Produktionserfolges für das Vermögen des Unternehmers. Die Ab- 
schätzung aller in die Wirtschaft eingehenden oder von ihr ausgehenden 
Güter und Leistungen in Geld ist die notwendige Grundlage jeder 
Rentabilitätsberechnung und damit, einer genauen Grundlage der Wirt- 
schaftsführung“ (v. Phillipuvich). 

Die durch das Gehl gegebene Möglichkeit der Berechnung der 
Rentabilität eines Unternehmens ist nicht nur für den einzelnen Unter- 
nehmer wichtig, sondern sie ist auch tür die gesamte Volkswirtschaft 
von der größten Bedeutung. In unsrer Wirtschaftsverfassung, t^i 
welcher die wirtschaftliche Thätigkeit der Einzelnen nicht durch einen 
einheitlichen leitenden Willen planmäfsig nach dem Bedarf der Gesam- 
heit an den verschiedenen Gütern reguliert wird, bei welcher vielmehr 
das Individuum die Richtung seiner Bethätigung nach seinem freien 
Ermessen wählt, — bei dieser „anarchischen Produktionsweise“ ist 
die Rentabilität der einzelnen Arten und Zweige der wirtschaftlichen 
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BethMiguug da* regulierende Prinzip, durch welches die Produktion 
nach Art mul Umfang jeweils dein Bedarf angepafet wird. Bleibt die 
Produktion einer bestimmten Güterart hinter dem Bedürfe zurück, so 
äufsert sich das darin, dafs die Preise dieser Güterart steigen und 
dadurch die Rentabilität der Produktion dieser Güter erhöhen : die 
gTöfseren Gewinnaussiehten führen dem betreffenden Produktionszweige 
Kapital und Arbeit zu. Umgekehrt bewirkt eine den Bedarf über- 
schreitende Produktion einen Rückgang der Preise und damit eine 
Verminderung der Rentabilität; Kapital und Arbeit wird dadurch 
von diesen Produktionszweigen zurilckgehalteh und zieht sieb, soweit 
es ohne allzu grolse Verluste möglich ist, aus denselben zurück. Die 
den Pröduktionsprozefs regulierende Kraft der Rentabilität, die das 
Selbstinteresse des Individuums in den Dienst der Gesamtheit stellt, 
kann um so besser funktionieren, je leichter sich die Rentabilität der 
einzelnen wirtschaftlichen Betätigungen übersehen läl'st, und eine solche 
Übersicht wird erst durch das Geld ermöglicht. 

Auch die gegenseitigen Beziehungen zwischen den einzelnen Volks- 
wirtschaften, wie sie in Einfuhr und Ausfuhr zu Tage treten, sind 
nur dadurch einer tiefer gehenden Beurteilung zugänglich, dafs die 
eingefuhrten und ausgefiiluten Waren auf einen einheitlichen Wert- 
ausdruck gebracht werden. Die in Geld berechneten Einfuhr- und 
Ausfuhrwerte gestatten eine Vergleichung der Gesamteinfuhr und 
Gesamtausfuhr eines Landes und damit die Berechnung seiner Handels- 
bilanz; sie ermöglichen die Vergleichung der Ein- und Ausfuhrwerte 
der aufeinanderfolgenden Jahre und damit eine Beurteilung der Ent- 
wicklungstendenzen der Volkswirtschaft; sie gestatten eine Feststellung 
der Bedeutung, welche den einzelnen Warengattuugen innerhalb der 
Gesamteinfuhr und Gesamtausfuhr zukommt.; sie ermöglichen ferner 
sowohl eine Beurteilung der Stellung, welche die einzelnen fremden 
Länder im gesamten Einfuhr- und Ausfuhrhandel einnehmen, wie auch 
eine Vergleichung der Einfuhr aus einem bestimmten Lande mit der 
Ausfuhr ebendorthin. — 

Wenn man in der Abschätzung des Wertes aller übrigen Verkelirs- 
objekte in Geld den Inhalt der dem Golde beigelegten Funktion als 
Wertmafs erblickt, so rnufs doch auf einige bedeutsame Unterschiede 
hinge wiesen werden, die zwischen der Messung der Werte durch das 
Geld und der .Messung aller übrigen quantitativen Verhältnisse, wie 
Ausdehnung und Gewicht, bestehen. 

Wenn die Ausdehnung oder das Gewicht, eines Körpers gemessen 
werden soll, so wird in einein besonderen Verfahren das zwischen dem 
zu messenden Körper und der Marseinheit bestehende Verhältnis exakt 
ermittelt. Bei der Messung der Werte durch das Geld dagegen liegt 
es anders. Ein objektives Wertverhältnis zwischen Ware und Geld 
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bestellt nur in dem Augenblicke, in welchem die Ware gegen das Geld 
um gesetzt. wird; das ist so selir der Kall, ilafs ein einmal erfolgter 
Umsatz im allgemeinen nicht unter den gleichen Bedingungen wieder 
rückgängig gemacht werden kann; denn der Umsatz ist ja nur des- 
halb zu stände gekommen, weil jeder der beiden Kontrahenten das em- 
pfangene Verkehrsobjekt höher schätzte als das gegebene. Keinesfalls 
aber besagt die Thatsache, dafs eine Ware zu einem bestimmten Geld- 
preise verkauft worden ist. dafs nunmehr eine beliebige Anzahl von 
Waren der gleichen Gattung zu demselben Preise gekauft und verkauft 
werden könne. Der Preis, zu dem der tlmtsäcliliclic Umsatz zu stände 
gekommen ist, ist mir das Produkt einer augenblicklichen Marktlage, 
die durch jedes erhebliche neue Allgebot oder jede erhebliche neue 
Nachfrage geändert wird. Auf den Märkten des Grofsverkehrs wird 
deshalb häufig ein Angebot und ein Naclifragepreis verzeichnet und 
zwar an Stelle oder neben den Preisen, welche den that, sächlich zu 
stände gekommenen Abschlüssen zu Grunde gelegt worden sind. Die 
letzteren Preise pflegt der Kurszettel bei uns mit b (bezahlt) zu be- 
zeichnen, die Angebotspreise mit B (Brief), die Nachfragepreise 
mit G (Geld). 

Es ergiebt sich daraus,, dafs die in den effektiven Umsätzen ver- 
wirklichten Preise nur einen ungefähren Anhaltspunkt, für die Schätzung 
des Wertes der Y'erkehrsobjekte liefern, dafs aber eine exakte Er- 
mittelung des Wertes der Güter durch das Geld, wie etwa der Ober- 
fläche eines Grundstückes durch ein gegebenes Flächen mafs. nicht 
stattflnden kann. Die exakte Feststellung des Wertes der Güter in 
dem als allgemeines Wertmafs bezeichneten (leide ist lim* insoweit 
möglich, als die Güter in einem gegebenen Augenblicke effektiv zum 
Umsatz gegen Geld gebracht werden, und auch dann hat. das Ergebnis 
dieser Feststellung Gültigkeit nur für den Zeitpunkt, des Umsatzes 
selbst. Am deutlichsten tritt die Besonderheit der Wertmessung durch 
das Geld darin zu Tage , dafs ein und derselbe Wertgegenstand in 
einem und demselben Zeitpunkte verschieden bewertet werden mufs, 
je nachdem es sich darum handelt, den Wertgegenstand zu beschaffen 
oder ihn zu veräufsern, — ein Fall, der namentlich bei Schadenersatz- 
ansprüchen praktisch wird, vor allem hinsichtlich solcher Objekte, für 
die stets nur ein kleines Angebot, und eine kleine Nachfrage vorhanden 
ist, sodafs der Unterschied zu dem Preise, zu welchem sie ge- 
kauft und verkauft werden können, erheblich ist, Mkxgkr führt als 
treffendes Beispiel den Unterschied in dem Schadenersatz an, den der 
Besitzer eines für den Eigengebrauch bestimmten künstlichen Auges 
und den etwa der Erbe für ein im Naclüafs befindliches Objekt dieser 
Art, für das er selbst keine Verwendung hat. beanspruchen kann. 

Der zweite Punkt, in dem sich das Geld als Wertmesser von 
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allen andern Maßen wesentlich unterscheidet ist die Thatsache. daß 
der V ert des Geldes selbst, mit dem gemessen wird, keine unbedingt 
feststehende und sich gleich bleibende Größe ist, wie die Einheiten 
unsres Maß- and Gewichtssystems. Während das Meter, das Kilogramm 
u. s. w, genau bestimmte und unveränderliche Einheiten darstellen, 
unterliegt der Wert des Geldes im Laufe der Zeit, und von Ort zu 
Ort ebensolchen Veränderungen, wie der Wert aller übrigen Yerkelns- 
objekte. Das einzige, was auf dem Gebiete des Verkehrswertes objektiv 
feststeht, sind, wie immer wiederholt werden muß, die Austausch- 
verhältnisse, in welchen die einzelnen Verkehrsobjekte gegeneinander 
umgesetzt werden. Nur aus diesen Austauschverhältnissen können 
wir einen in dem einzelnen Gute enthaltenen Vierkehrswert abstrahieren, 
und dieser Verkehrs wert findet sein Mals jeweils nur an demjenigen 
Gut, gegen welches er ausgetauscht, wird. Örtliche Verschiedenheiten 
und zeitliche Veränderungen des Verkehrswertes eines Gutes treten 
deshalb nur darin objektiv in Erscheinung, daß das ^tatsächliche Ver- 
hältnis, in welchem das eine Gut gegen ein andres ausgetauscht wird, 
nach Ort und Zeit verschieden ist. Konstatierbar ist also zunächst 
nur eine Verschiedenheit oder Verschiebung im Wertverhältnis zwischen 
zwei Gütern, nicht aber eine Verschiedenheit oder Verschiebung im 
Werte eines Gutes. Wenn man schon aus der Thatsache, dafs im Tausch 
ein V ertvcrhältnis zwischen zwei Verkehrsobjekten realisiert wird, 
zu der Abstraktion kommt, dafs jedes der ausgetauschten Objekte ein 
bestimmtes Quantum vom Verkehrswert enthalte, das aber der fort- 
gesetzten Veränderung durch alle im Verkehr wirksamen, niemals im 
stabilen Gleichgewicht befindlichen, sondern stets vibrierenden Kräfte 
unterliegt, so bleibt bei einer Verschiebung des Austauschverhältnisses 
zwischen zwei V erkehrsobjekteu die Frage stets eine offene, ob und in 
welchem Maße das eine oder das andere oder beide Verkehrsobjekte 
ihren Wert verändert haben. Wenn in einer naturalen Tauschwirtschaft 
an einem gegebenen Orte und zu einer gegebenen Zeit t Kind gegen 
* Schafe ausgetauscht wird, an einem andern Orte und zu einer andern 
Zeit dagegen L Kind gegen f> Schafe, so ist einleuchtend, daß nicht ohne 
weiteres gesagt werden kann, ob der Wert des Kindes für sich ge- 
nommen kleiner geworden, oder ob der Wert des Schafes für sich 
genommen grüfser geworden ist. Höchstens indirekt durch eine Be- 
trachtung der die Austauschverhältnisse der Güter beeinflussenden 
Faktoreil, wie der Gröfse und Intensität des Angebots und der Nach- 
frage. eventuell auch durch Beobachtungen darüber, wie sich die Aus- 
tausch Verhältnisse eines jeden der beiden Verkehrsobjekte zu andern 
Verkehrsgütern gestaltet haben, wird man zu Schlußfolgerungen darüber 
kommen können, auf der Seite welches der beiden Tauschobjekte 
Ursachen vorhanden sind, welche die Veränderung des Austausch- 
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Verhältnisses zu erklären geeignet sind; aber auch selche Schlufsfolge- 
rungeu können hei der TJnmefsbarkeit der in Betracht kommenden Ur- 
sachen und des Grades ihrer Einwirkung auf das Austauschverhältnis 
immer nur ganz vager Natur sein. 

Dasselbe, was für den naturalen Austausch gilt, trifft auch für 
den Austausch der Verkehrsobjekte gegen Geld zu. Wenn der Geld- 
preis einer Ware oder eines größeren Komplexes von Gütern an ver- 
schiedenen Orten und zu verschiedenen Zeiten von einander abweicht, 
so bleibt auch liier die Frage offen, ob und wie weit der Grund des 
Unterschiedes auf Seite der Ware oder auf Seite des Geldes liegt. Wir 
werden uns später noch ausführlich damit zu beschäftigen haben, wie 
das Geld — ebenso wie alle übrigen Verkehrsobjekte, die gegen Geld 
umgesetzt werden — Gegenstand eines nach Gröfse und Intensität 
wechselnden Bedarfs und eines teils auf elementaren Verhältnissen 
(Produktionsverhältnisse der Edelmetalle), teils auf wirtschaftlichen 
Entwicklungen (Kreditzahl ungsmittel), teils auf bewufsten Handlungen 
der Staatsregierungen (Ausgabe von Staatspapiergeld) beruhenden, nach 
Gröfse und Intensität wechselnden Angebots ist. Die populäre An- 
nahme und die allen kaufmännischen Berechnungen zu Grunde liegende 
Voraussetzung, sowie die juristische Fiktion der Wertbeständigkeit des 
Geldes, die sich darin äufsert, dafs alle Veränderungen der Geldpreise 
irgend welcher Yerkehrsobjekte lediglich als Veränderungen des Wertes 
dieser Yerkehrsobjekte aufgefafst und behandelt werden, erklärt sich 
nicht nur aus einem zwingenden praktischen Bedürfnis, sondern vor 
allem auch aus der centralen Stellung des Geldes in der Welt des 
Verkehrs. Dadurch, dafs alle übrigen Verkehrsobjekte regelmäßig nur 
gegen das eine Objekt ,,Geld ;i umgesetzt werden und ihr Wert mithin 
stets nur in dem einen Objekt „Geld“ ausgedrückt wird, während das 
Geld gegen alle um gesetzt wird und den Wert aller ausdrückt, erscheint 
das Geld als der feste Pol in der Bewegung der Verkehrswerte. Die 
Bewegungen der Warenwerte werden vom Geld aus gesehen, dessen 
Wert selbst, ein veränderlicher ist. ebenso wie wir die Bewegungen 
der Gestirne so sehen, wie sie sich auf die sich selbst bewegende Erde 
projizieren. 

Man kann diesen zweiten wichtigen Unterschied der Messung der 
Werte durch das Geld gegenüber allen andern Messungen kurz darauf 
zurückfuhren, dal's bei den letzteren sowohl die zu messende Gröfse 
als auch die messende Gröfse jede für sich objektiv feststeht — so die 
Fläche eines Grundstücks und das Quadratmeter, der Ballen Baumwolle 
und das Gewichtstück — , und dafs die Aufgabe der Messung in der 
Ermittlung der Relation zwischen der zu messenden und der messenden 
Gröfse besteht; während in Bezug auf den Verkehrswert die objektiv 
gegebene und feststehende Thatsache die Relati on zweier Werte ist, 
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aus welcher unmittelbar die absolute Grüfte eines jeden der beiden 
Werte nicht entnommen werden kann, sodafs auch eine örtliche Ab- 
weichung oder zeitliche Verschiebung der Relation kein unmittelbares 
Urteil dariiber gestattet, ob und wie weit die Ursache der Abweichung 
auf der einen oder andern Seite des Wertyer 1 lältnisses liegt. 

Beeinträchtigt wird durch die Möglichkeit einer örtlichen und 
zeitlichen Verschiedenheit des Geldwertes die Vergleichung der in Geld 
ausgedrückten Werte von Ort zu Ort und für verschiedene Zeiten. Selbst 
die populäre Vergleichung örtlich und zeitlich verschiedener Verhält- 
nisse pflegt Ijei auffallenden Unterschieden die Beobachtung zu machen, 
dafs das Geld hier oder dort einen größeren oder geringeren Wert hat, 
oder dals das Geld zu dieser oder jener Zeit einen andern Wert hatte; 
umgekehrt ausgedrückt: das Leben ist dort oder war damals billiger 
oder teurer. — Keineswegs beeinträchtigt wird jedoch durch die Mög- 
lichkeit von Geldwertschwankungen die Vergleichbarkeit der unter 
den nämlichen örtlichen und zeitlichen Verhältnissen in Geld ausge- 
driiekten Werte; an demselben Orte und zu derselben Zeit ermöglicht die 
Abschätzung in Geld eine zutreffende Vergleichung des Vermögens 
verschiedener Personen und der Verkehrs werte der Güter; es gestattet 
eine exakte Berechnung der Zugänge und Ausgaben der Wirtschaft 
und damit des Reinertrags oder Verlustes. 

Die grofse praktische Wichtigkeit der Wertmesserf'unktion des 
Geldes hat dazu geführt, dafs sie meist der TanschmittclfLinktion 
koordiniert zur Weite gestellt worden ist; von manchen, namentlich 
auch von Juristen, ist die Funktion des Geldes als Wertmesser als die 
eigentliche begriffswesentliche Funktion des Geldes angesehen worden. 
Eine nähere Betrachtung ergiebt jedoch, dafs wir es bei der Wert- 
messerfunktion mit einer Verrichtung des Geldes zu thun haben, die 
sich aus der Funktion als allgemeines Tauschmittel und allgemeines 
Zahlungsmittel als eine Konsekutivl'unktion ableiten läfst. Es wurde 
bereits bei der Darstellung des Wesens der Wertmaftfunktion wieder- 
holt darauf hinge wiesen, dafs das Geld deshalb zum allgemeinen Wert- 
mafs geworden ist, weil bei der fortschreitenden Verdrängung der 
Naturalwirtschaft durch die Geld Wirtschaft alle übrigen Verkehrsgüter 
mehr und mehr nur noch gegen Geld umgesetzt wurden, sodafs sie 
schlieft] ich nur noch am Gelde ihren regelmäßigen Gegenwert und 
damit ihren regelmäfeigen Wertausdruck fanden. Das allgemeine Tausch- 
mittel rnuftte so ganz von selbst zum allgemeinen Wertmafs werden, 
in dem Sinne, in welchem nach der obigen Ausführung überhaupt von 
einem Wertmafs gesprochen werden kann. 

Eine ähnliche wechselseitige Bedingtheit, wie wir sie zwischen 
den Funktionen des Geldes als Tauschmittel und als Zahlungsmittel 
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festgestellt habe«, ist zwischen der Funktion als Wertmaß und als 
Tausclimittel nicht zu erkennen; es ist nicht ersichtlich, wie irgend 
ein Verkelirsgnt dadurch zur Funktion als Tausch mittel oder Zahlungs- 
mittel kommen sollte, dafs es als Wertmaß dient. Allerdings ist auch 
ein solcher Zusammenhang mitunter behauptet worden. So schreibt 
Kotes: „Eine gesetzliche Bestimmung über (las Wertmafs erfolgt 
dadurch, daß dev Staat Gold oder Silber, oder Silber und Gold als 
denjenigen Wertgegenstand feststellt, in dessen Verkehrs wert, das 
Wertquantum jedes anderen Wertobjekts rechtsgültig abgeschätzt 
werden soll, so oft eine richterliche Entscheidung hierüber erforderlich 
wird; welcher Gegenstand ebendeshalb den Stoff für die Münzen, 
den Inhalt für die quantitativ gestückelten Intervalle der Wertmessuug 
abgeben soll. Durch die gesetzliche Feststellung des Pr eiamafsstabes 
wird bestimmt, welches Quantum der als Wertmaß zu gebrauchenden 
Güter als .Einheit für Berechnung von Preisen dienen soll ; in welchen 
Multiplen und Aliquoten dieser Einheit rechtsgültig geschätzt, in welchen 
Wertquoten Verbindlichkeiten rechtsgültig konstituiert und solviert 
werden können, die ebendeshalb auch in den mit ödes publica nus- 
gestatteteu Münzstücken repräsentiert sein müssen.“ Mit andern Worten: 
die Müuzstüeke sind deshalb Gegenstand der Zahlungsleistung, weil 
sie „die quantitativ gestückelten Intervalle der Wertmessung“ 
sind, das Geld ist deshalb Zahlungsmittel, weil es der Maßstab des 
Wertes der durch richterlichen Spruch abzuschätzenden Vermögens- 
Objekte und weil die Münzeinheit der Mals stab für den Inhalt der 
Geldschulden ist. Diese Konstruktion kehrt deu logischen Sachverhalt 
geradezu um. Nicht weil das Gehl Wertmaß ist, sind durch gericht- 
liche Entscheidung fcstzusetzende Entschädigungen und Strafen in (leid 
zu leisten und können Geldschulden in Geld solviert werden; vielmehr 
urni's die Schätzung und Feststellung des zu leistenden Vermögenswerten 
in Geld erfolgen, weil das Geld allgemeines und gesetzlich anerkanntes 
Zahlungsmittel ist, weil Entschädigungen und Geldstrafen in Geld zu 
leiste« und Geldschulden in Geld zu erfüllen sind, und weil es sich 
dabei natürlich immer nur um Geld in bestimmten Summen handeln kann. 

Gegen die unbedingte Ableitung der Wertmesserfimktion von den 
Funktionen des Geldes als Tausch- und Zahlungsmittel hat man ferner 
eine historische Beobachtung ins Feld geführt: den Umstand, daß mit- 
unter Tauschmittel und Wertmaß durch zwei verschiedene Arten von 
Gütern dargestellt worden sein sollen; vor allem wird in der Regel 
auf Bumer verwiesen, dessen Griechen die Vermögenswerte in Bindern 
geschätzt., aber in Edelmetall gezahlt haben sollen. — Auch dieses 
Argument erscheint nicht durchschlagend. Es widerspricht keineswegs 
dev theoretischen und grundsätzlichen Ableitung der Wertmaßfunktion 
von der Funktion als Tausch- und Zahlungsmittel, wenn der alte Wert- 
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altsdruck sich noch zu einer Zeit erhalt, , in der das ursprüngliche 
Tauschmitte] bereits durch ein neues verdrängt ist. und dieser Fall 
lag bei den homerischen Griechen , die kaum vom Kindergeld zum 
Edelmetallgeld gekommen waren, offenbar vor. Wir machen Beobach- 
tungen dieser Art auch noch in unsrer modernen, als „raschlebig“ 
charakterisierten Zeit. Die Engländer rechnen heute noch vielfach 
nach ihrer alten, seit 1816 beseitigten Goldmünze, der Guinea, während 
sie in Sovereigns zahlen. In Süddeutschland wurde stellenweise im 
Viehhandel noch lange Jahre nach Einführung der Reichswährung nach 
„Karolinen“, einer längst verschwundenen Goldmünze, gerechnet. Von 
der in Xorddeutschlaud immer noch üblichen Rechnung in TI ta lern will 
ich gar nicht reden, weil ja die Thaler als Münze und gesetzliches 
Zahlungsmittel, wenn auch in das Heichsmüuzsystem rezipiert, noch 
existieren. Die zeitweilige Beibehaltung des alten Wertausdrucks über 
die Einführung und Einbürgerung eines neuen Tausch- und Zahlungs- 
mittels hinaus beweist genau betrachtet das Gegenteil der Begriifs- 
wesentlichkeit der W ertm afsfunition oder der gleichen Bedeutung 
derselben mit der Tausch- und Zahlungsmitteliimktion: wenn die 
homerischen Griechen mit Edelmetall tauschten und zahlten, aber den 
Wert der Güter in Kindern schätzten, so wird Niemand deshalb die 
Binder für das Geld der homerischen Epoche halten, so wenig wie 
man die überhaupt nicht mehr umlaufenden Guineas heute nocli als 
englisches Geld ansehen kann, weil gewisse Preise herkömmlicher 
Weise noch in dieser Münze normiert werden. 

§ l). Die Funktion als Wertträger durch Zeit und. Raum 
(Wertbewahrungs- und Werttranap ortmittel). 

Wenn wir das Wesen des Geldes darin gefunden haben, dafs es 
der Vermittler des Verkehrs zwischen den wirtschaftenden Individuen 
ist, und wenn wir gesehen haben, dafs es diesen Verkehr vermittelt, 
indem es selbst in den Verkehr ein tritt und beim Tausche, bei der 
Zahlung und der Kapital Übertragung von Hand zu Hand geht, so 
fungiert in allen diesen Fällen das Geld als Wertträger von Person zu 
Person, es kaun dabei gleichzeitig auch als Wert träger durch Zeit 
und Kaum fungieren, wie im Falle der Hinterlegung behufs späterer 
Auszahlung an eilte bestimmte Person oder im Falle der Übertragung 
zwischen Personen, die an verschiedenen Orten wohnen; wesentlich 
für die Funktion des Geldes als Verkehrsveimittler ist jedoch lediglich 
die interpersonale Wertübertragung. Dieser kardinalen Funktion 
des Geldes können die weiteren Funktionen als Wertträger durch 
Zeit und Raum, als Wertbewahrungs- und Werttransportmittel nur 
daun als besondere Funktionen zur Seite gestellt werden, wenn damit 
nicht etwa nur bestimmte Seiten der Tausch- und Zahlungsvorgänge 
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sondern selbständige Dienste, die das Geld unabhängig von dei Tauscli- 
und Z all Ui ngsverraittl ung leistet, bezeichnet werden sollen, mit andern 
Worten: wenn das Geld als Wertträger durch Zeit und Kaum, ohne 
dafs es gleichzeitig als Wertträger von Person zu Person dient, nach- 
gewiesen werden kann. 

In der That leistet das Geld Dienste als Wertträger durch Zeit 
und Raum, ohne gleichzeitig die Person des Besitzers zu wechseln. 

Es ist. ein erstes Zeichen planmäfsiger Wirtschaft, dafs die Hand- 
langen des Menschen sieh nicht mehr blofs aut die unmittelbare Bedarfs- 
befriedigung richten , sondern dafs eine gewisse Vorsorge für die Zu- 
kunft platzgreift, eine Vorsorge, die sich in ihren Anfängen nur darin 
äußert, dafs der Mensch die Dinge, die er nicht unmittelbar verzehren 
kann, nicht mehr mutwillig oder sorglos verkommen läßt, und die sich 
schließlich daliin steigert, daß der Mensch zum Zwecke der wirtschaft- 
lichen Sicherstellung seiner Zukunft seinen Verbrauch in der Gegen- 
wart unter fühlbaren Entbehrungen freiwillig beschränkt. 

Nim steht der längeren Aufbewahrung von Gütern, die für den 
unmittelbaren Konsum bestimmt sind, das große Hindernis entgegen, 
dais weitaus die meisten Verbrauchsgüter, lind zwar gerade diejenigen, 
welche den elementaren Lebensbedürfnissen dienen, einem verhältnis- 
mäßig raschen Verderb ausgesetzt sind : Brot, Fleisch. Fische, Früchte 
,l s. w. Dazu kommt, dafs die Aufbewahrung irgend erheblicher 
Quantitäten solcher Güter wegen ihres großen Volumens Vorkehrungen 
und Räume erfordert, über die der Einzelne in der Regel nicht \ ei fügt. 
Zur Aufbewahrung für längere Dauer eignen sich deshalb nur 
Dinge, die eine weitgehende Widerstandsfähigkeit gegen zerstörende 
Einflüsse der äußern Natur besitzen, und unter diesen namentlich 
solche, welche in kleinem Volumen einen großen Wert enthalten; 
letzteres ist. auch deshalb besonders wichtig, weil solche Gegenstände 
ungleich leichter gegen Raub und Diebstahl gesichert werden können 
alsT voluminöse Güter, sei es durch Verbergen, sei es durch besondere 
technische Vorkehrungen. 

Aus ganz natürlichen Gründen haben Dinge dieser Art, wie 
Schmuck, wertvolle Geräte und Waffen, Metalle, kostbaie Steine u, s. w. 
am frührateil den Gegenstand flatternden Besitzes gebildet, früher als 
Viehherden, die bereits eine planmäßige Wirtschaft voraussetzen. 
Diese Dinge haben sich im dauernden Besitz der Einzelnen angraammelt, 
ohne daß dabei der Gedanke einer Vorsorge für die wirtschaftliche Zu- 
kunft mitgewirkt hätte, vielmehr lediglich deshalb, weil sie ihrer Natur 
nach nicht einem einmaligen Verbrauche, sondern einem dauernden Ge- 
brauch, oft durch Generationen hindurch, zu dienen bestimmt waren. 

Es setzt bereits den Übergang von der Eigenproduktion zur Tausch- 
wirtschaft voraus, wenn die Ansammlung solcher Güter gleichzeitig 
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dem gegenwärtige« Schnmekbedürfnis und der Vorsorge für die Zu- 
kuiiil dient, wie etwa bei der Inderin, die ihre' Hebe in Form von 
hi! bei schmuck an ihrem Körper trügt und das Silber in schlimmen 
Zeiten gegen Brot und die sonstigen unentbehrlichen Bedarfsgüter 
hingiebt. Hier haben wir Gebrauchsgat, Wertbewahrungsmittel und 
l.auschmittel in Einem. Kaum anders verhält es sich mit den großen 
» Horten 1- , von denen unsre Sagen zu melden wissen, und mit den 
Schätzen, wie sie heute noch von indischen Fürsten gehalten werden. 
Sie dienen in normalen Zeiten dem Schmuck- und Prutlkbedürfnis der 
Großen als glänzende Zeichen ihres Reichtums und ihrer Macht; sie 
stellen gleichzeitig eine gewaltige Vermögensmacht dar. die im Bedarfs- 
fall« gegen nötigere Güter umgesetzt und zur Besoldung von Heeren 
verwendet werden kann. 

Die reine Form der Aufspeicherung von Werten für eine zukünftige 
Verwendung (Thesaurierung) haben wir dort, wo die aufbewahrten 
Gegenstände für die Dauer der Aufbewahrung allen Gebrauchszwecken 
entzogen sind, tvo ausschliefslich die Sicherstellung von Mitteln für 
künftige Zeiten das treibende Motiv für die Ansammlung und Auf- 
bewahrung ist. Nachdem das Geld entständen ist und in der Münze 
eine besondere Form erhalten hat, in der es nur noch Geld, nicht 
mehr Schmuckgegenstand ist, wird das Geld das wichtigste Objekt 
einer solchen Aufspeicherung oder Thesaurierung, Der einzige Gebrauch, 
den das wirtschaftende Individuum von dem Gelde als solchem machen 
kann, ist der. dafs es das Geld ausgiebt; jede Aufbewahrung von Geld 
ist mithin für die Zeit der Aufbewahrung ein totaler Verzicht auf 
seinen Gebrauch. Die harteis Thalei- im Strumpfe des Bauern alten 
Schlags, die Geldstücke in der Truhe, womöglich in der Erde ver- 
graben, sind die deutlichsten Beispiele einer solchen Thesaurierung - , 
Aber auch ein Kriegsschatz, wie wir ihn heute nocli in den 120 MÜL Mark 
Reichsgohl münzen im Juliufctnrm zu Spandau haben, bildet in seiner 
reinen und nüchternen Zweckbestimmung für einen künftigen Bedarf 
ein interessantes Gegenstück zu dem ans Diamanten, Juwelen, kost- 
baren Geräten und sonstigen Prunkstücken bestehen Schatz eines in- 
dischen Fürsten. Hierher gehören schliefsüch mit später zu besprechen- 
den Einschränkungen auch die baren Kassen Vorräte, welche in den 
einzelnen \\ irtschaften im Hinblick auf einen mehr oder weniger un- 
bestimmten künftigen Bedarf gehalten werden, und unter diesen 
vor allem die gewaltigen Barvorräte dev modernen Centralbanken, auf 
die nicht nur unmittelbar die betreffende Bank selbst, sondern mittel- 
bai- auch die gesamte Volkswirtschaft im Bedarfsfälle soll zurück- 
greifen können. 

Wenn auf Grund solcher Beobachtungen feststeht, dafs in grofsem 
Umfange Werte, die zu einer Verwendung irgend welcher Art in der 
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Zukunft bestimmt sind, in Geld auf bewahrt werden, so haben wii 
nunmehr den Zusammenhang zwischen dieser Funktion des Geldes als 
„Wertträger durch die Zeit“ und dem Wesen des Geldes selbst zu 

untersuchen. _ , , 

Wir machen zunächst die bei der engen Verwandtschaft zwischen 

den Funktionen als Wertträger von Person zu Person und als Wert- 
träger durch die Zeit nahezu selbstverständliche Wahrnehmung, daß 
einige wichtige Eigenschaften, welche gerade die Edelmetalle zum 
Uelde. insbesondere zum allgemeinen Tauschmittel, hervorragend geeignet 
erscheinen lassen, die Edelmetalle und das Edelmetallgeld auch zum 
Mittel der Aufbewahrung von Vermögenswerten für eine künftige Ver- 
wendung ganz besonders befähigen; so ihre Dauerhaftigkeit und ver- 
hältnismäßig große Wertbeständigkeit, ihr hoher Wert bei kleinem 
Volumen und Gewicht, ihre allgemeine Begehrtheit. 

Wenn in dieser Hinsicht die Funktion des Geldes als Mittel des 
interpersonalen Verkehrs und die Funktion als Wertträger durch die 
Zeit gewissermaßen auf demselben Boden gewachsen sind, seist in 
einer andern wichtigen Beziehung die Funktion des Geldes als Tliesau- 
rierungs mittel von der kardinalen Funktion des Geldes abzuleiten. 
Bei der Aufbewahrung von Vermögenswerten für eine künftige V er- 
wendung, mag dabei eine Verwendung zu unmittelbarem Verbrauch 
ins Auge gefaßt sein oder eine Verwendung zu Erwerbszwecken, läßt 
sich meist der zukünftige Bedarf im einzelnen nicht im voraus über- 
sehen; soweit er sich übersehen läßt, stehen der Aufbewahrung der 
Bedarfsgüter selbst meist die bereits dargestellten Hemmnisse entgegen. 
Hüter diesen Umständen giebt die Aufbewahrung von Geld dem wirt- 
schaftenden Individuum die denkbar größte Bewegungsfreiheit gegen- 
über unvorhergesehenen Eventualitäten und in der künftigen Verwen- 
dung seiner Mittel zu Konsumtion^- oder Produktionszwecken. VVeil 
„egen Geld alle überhaupt erhältlichen Dinge mit Sicherheit beschatt t, 
werden können, weil das Geld jederzeit zu vorhergesehenen und un- 
vorhergesehenen Zahlungen verwendet werden kann, weil das Geld 
ferner die bequemste und willkommenste Form für die Ausleihung von 
Kapitalien ist, — kurz weil das Geld der Vermittler des interperso- 
nalen Verkehrs ist deshalb eignet es sich noch besser als alle andern 
ihrer Natur nach ms Wertbewalirung geeigneten Unter zur Ansumm- 
lung von Vermögenswerten für eiue zukünftige V erwendung. A e 
andern Wertobjekte, wie kostbare Steine und Perlen, Grundbesitz u. b. w., 
müssen im Bedarfsfälle zur Beschaffung der benötigten Dinge zunächst 
in Geld umgesetzt werden, vielleicht in Zeiten, m denen eine notge- 
drungene Veräußerung nicht ohne Verluste möglich ist; nur das Geld 
ist für alle Fälle stets bereit und schlagfertig. 

Trotzdem ist das Geld keineswegs das ausschließliche Thesau- 
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rierungsmittel geworden, so wie es etwa zum allgemeinen Tausclnnittel 
oder Zahlungsmittel geworden ist. Stets haben außer dem Gelde 
Schmuckgegenstände, Edelsteine, Perlen, Tafelgerät aus edeln Metallen 
und andere Kostbarkeiten neben ihrem unmittelbaren Gebrauchszwecke 
m gewissem Umfange die Bedeutung beibehalten, eine leicht realisier- 
bare Leserve für schlimme Zeiten zu bilden. Mitunter dient auch 
der Grundbesitz , der als unbeweglichstes Gut dem Gelde als dem 
beweglichsten aller Güter in fast allen Beziehungen diametral gegen- 
übersteht, äusgesprochenermarsen dem Zwecke einer unbedingt sicheren 
Vermögensanlage. 

\oi allem aber ist hervorzu heben, dafs die ganze neuzeitliche 
Entwicklung der Volkswirtschaft, die darauf hinaitüääuft, alle wirt- 
schaftlichen Kräfte für die Schalfimg neuer Werte dienstbar zu machen 
und soweit wie möglich auszunutzen, die Tendenz hat, die Verwen- 
dung des Geldes zu Thesaurierungszwecken aufs möglichste zu be- 
schränken. Das Geld im Kasten liegt brach, es bringt während der 
Zeit Mer Aufbewahrung weder dem Eigentümer etwas ein, noch schafft 
es einen Nutzen für die gesamte Volkswirtschaft. Sobald nun die 
Rechtssicherheit so fest begründet ist, dafs eine auf Geld lautende For- 
derung für die Zukunft nahezu dieselbe Verfügung über Geld gewährt 
wie der effektive Besitz des Geldes selbst, kommt der Einzelne in die* 
Lage, das in der Gegenwart von ibm nicht benötigte Geld, das er sich 
fiii die Zukunft sicher stellen will, an vertrauenswürdige Personen 
und Unternehmungen gegen Zinsen ausleihen oder zur Anlage in zins- 
bringenden. W ertpapieitsh verwenden zu können. Der kleine Mann 
bringt, seine Ersparnisse, statt sie seihst aufzubewahtön, zur Sparkasse. 
Die Geschäftsleute vertrauen ihre baren Reserven den Banken an 
giuf^e \ ei mögen werden, statt in barem Gelde, in zinstragenden 
Papieren angelegt. Solange das Vertrauen in die Sparkasse, die Bank, 
den Staat oder den sonstigen Schuldner nicht täuscht, wird auf diese 
Ueise der Zweck der Wertbewahrung ebenso gut erfüllt, wie bei der 
Thesaurierung baren Geldes, aber die angesammelten Werte sind gleich- 
zeitig produktiv, sie werfen dem Besitzer Zinserträgnisse ab und 
stellen für die wirtschaftlichen Zwecke der Gesamtheit zur Verfügung. 

Infolge dieser gewaltigen Vorteile ist in unsrer Zeit die Ansamm- 
hitig baren (t ei des in den Einzel wirtschaften, soweit sie den Betrag 
tiii den regelmäßigen Kauf- und Zaklinigsbedarf überschreitet, so sehr 
abgekommeii, daß uns der Strumpf voller Tlialer und die goldgefüllte 
Truhe als Kuriositäten erscheinen. Wenn anderseits sich in den großen 
Den trat banken, wie bereits erwähnt, gewaltige, den täglichen Zahlungs- 
bedarf dieser Institute beträchtlich überschreitende Bestände von Metall- 
geld angesammelt haben, die in früheren Zeiten nicht ihres Gleichen 
finden, so widerspricht das der Tendenz der Zurfiekdrüngung der 
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Thesaurierungsfunktion des Geldes keineswegs; diese großen Bestände 
sind lediglich das Ergebnis einer gewaltigen Konzentration der baren 
Bestände der Einzelwirtschaften, und sie sind, so ungeheuer sie er- 
scheinen mögen, immer noch gering gegenüber der Summe der einzelnen 
Barbestände, deren Unterhaltung durch sie überflüssig gemacht wird. 

Die Thatsache, dafs an die Stelle der Thesaurierung von Geld 
immer mehr die zinsbare Anlage der Geldvorräte tritt, bedeutet nichts , 
anderes, als dafs die Funktion des Geldes als Wertbewahrungsmittel 
immer mehr durch die Funktion des Geldes als Vermittler des Kapital- 
verkehrs ersetzt wird; richtiger gesagt: dafs immer mehr die erstere 
Funktion sich mit der letzteren verschmilzt; denn das Geld als solches, 
allerdings nicht die bestimmten angesammelten Geldstücke, bleibt 
Wertbewahrer, auch wenn es ausgelieheti wird, und alle Gründe, die 
früher die wirkliche Thesaurierung von Geld gegenüber der Ansamm- 
lung von andern Vermögenswerten begünstigt haben, wirken auch heute 
noch dahin, dafs die Vermögen, soweit sie nicht in der Erwerbs- und 
Verbrauchs wirtscliaft des Besitzers eine gegenwärtige Verwendung 
finden, gerade in "Forderungen auf Geld und nicht in Forderungen auf 
andere Verkehrsobjekte angelegt zu werden pflegen. 

Uber die Funktion des Geldes als Wertträger durch den Raum ist 
wenig zu sagen. Als selbständige Funktion kommt die Vermittlung 
des Werttransports nur insoweit in Betracht, als das Geld, dabei im 
Besitze einer und derselben Person bleibt, also iu den Fällen, in denen 
das Geld seinen Besitzer bei dessen Ortsveränderungeu begleitet. Ein 
selbständiger Dienst des Geldes als Wertträger durch den Raum ist 
z. B. nicht vorhanden bei der Begleichung eines Saldos in der inter- 
nationalen Zahlungsbilanz durch Geldsendungen; denn hier wird mit 
dem Gelde der Überschnfs der Wareneinfuhr und der dem Auslande zu 
zahlenden Frachten, Zinsen u. s. w. über die Warenausfuhr und die 
vom Auslande zu leistenden Zahlungen beglichen. Das Geld fungiert 
in diesem Falle als Tauschmittel und Zahlungsmittel, und wenn greisere 
internationale Kapitalbewegungen mitsprechen (Investierung inlän- 
dischen Kapitals in ausländischen Anleihen oder Unternehmungen und 
umgekehrt), als Mittel der Kapitalübertragung, mithin als Wertträger 
von Person zu Person; als Wertträger durch den Raum fungiert es 
zwar gleichfalls, aber nur insoweit und nur deshalb, weil der Standort 
der Personen, zwischen denen das Geld den Verkehr vermittelt, ein 
verschiedener ist. Dagegen liegt eine selbständige Vermittlung des 
Werttransports durch das Geld in den Fällen vor, in denen das Geld 
seinen Besitzer auf Reisen, bei Umzug oder Auswanderung begleitet, 
oder in denen der Besitzer sein Vermögen oder einen Teil desselben in 
Form von Geld von einem nach einem andern Orte behufs Aufbewali- 
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rtng oder produktiver Verwendung- überträgt. Der Auswanderer z. B. 
sieht sicli genötigt, seinen unbeweglichen Besitz und einen Teil seiner 
beweglichen. Habe gegen Geld uinzusetzen, um überhaupt sein Ver- 
mögen mit sich nehmen zu können. 

Schon der Umstand, daß ein Tausch oder eine Zahlung regelmäßig 
einen Werttransport erforderlich machen, mitunter einen Werttransport 
auf große Entfernungen, mußte bewirken, daß nur leicht transportier- 
bare, also zum Werttransport geeignete Güter, wie insbesondere Edel- 
metalle, allgemeines Tausch- und Zahlungsmittel werden konnten. 
Aufser der Leichtigkeit des Transports selbst ist für einen Wert- 
träger durch den liaum die leichte Verwendbarkeit an dem Orte, nach 
dem die Übertragung stafetfindet, von Wichtigkeit, und dieses Erfordernis 
ist im denkbar höchsten Grade in dem allgemeinen Tausch- und Zahlungs- 
mittel erfüllt. 

Wie die Funktion als Wertbewahrungsmittel, so ist mithin auch 
die Funktion als Werttransportmittel teilweise durch dieselben Er- 
fordernisse bedingt, wie die kardinale Funktion des Geldes als Mittel 
des interpersonalen Verkehrs, teilweise erscheint sie als eine Folge 
fler kardinalen Funktion des Geldes selbst. 

$ 7. Zusammenfassung-. 

Die Betrachtung der einzelnen Funktionen des Geldes ergiebt 
alles in allem eine Bestätigung für die Richtigkeit und Vollständig- 
keit der aus der Betrachtung der Stellung des Geldes im Organismus 
der Volkswirtschaft gewonnenen Definition des Gehlbegriffs, Die Funk- 
tionen als Tauschmittel, Zahlungsmittel und Kapitalüberkragungsmittel 
verhalten sich zu der Funktion als Mittel des Verkehrs zwischen 
den wirtschaftenden Individuen wie Teile zum Ganzen, sie sind Teil- 
funktionen der Gruudfunktion des Geldes. Die Funktion als Wertmaß 
ergiebt sich mit Notwendigkeit aus der Funktion als Instrument des 
interpersonalen Verkehrs, insbesondere aus der Funktion als 'rausch- 
mittel; sie läßt, sich als eine Konsekutivfunktion des Geldes bezeichnen. 
Die Funktionen als Wertbewahrnngs- und Werttransportmittel sind 
einerseits bedingt durch ähnliche Erfordernisse, wie die Grundfunktion 
des Geldes, anderseits ist das Geld in seiner Eigenschaft als Tausch-, 
Zahlungs- und Kapitalübertragungsmittel besonders geeignet für Tlie- 
saurierungs- und Werttransportz wecke. Da jedoch der Zusammen- 
hang mit der Grundfhuktiou des Geldes kein derartig enger und 
zwingender ist, wie bei der Funktion als Wertmaß, da außerdem das 
Geld sich in die genannten Funktionen mit. anderen Verkehisobjekten 
teilt, haben wir es hier mit Nebenfünktioneu des Geldes zu thitn. 

Alle in der Kegel aufgezählten Einzelfunktionen des Geldes führen 
mithin, sei es als Teilfünklionen, sei es als Konsekutiv- oder Neben- 





ftmktionen auf die eine Grundfunktion als Instrument des interpersonalen 
Verkehrs zurück. 

In ihrer Gesamtheit ist die Institution des Geldes eine unentbehr- 
liche Voraussetzung für unsre auf Arbeitsteilung, Privateigentum und 
freier Selbstbestimmung der Individuen beruhende Wirtschaftsver- 
fassung. Nur die durch das Geld gegebene, nahezu unbegrenzte Ver- 
kehrsmögliclikeit hat die wirtschaftliche Bethätigung des Einzelnen von 
der Bindung an den Bedarf der eignen Person oder eines eng be- 
grenzten Kreises unmittelbarer Abnehmer der eignen Erzeugnisse be- 
freit. und damit eine über die primitivsten Anfänge hinausgehende 
Arbeitsteilung gestattet; nur das in dem Gehle gegebene Yerkehrs- 
instrument ermöglicht unter Wahrung der persönlichen Freiheit und 
unter Aufrechterhaltnng des Privateigentums die Organisation der 
Produktion in der Unternehmung, die Zusammenfassung von Arbeits- 
kräften und Kapitalien zu einem einheitlichen Produktionszweck und 
die Entlohnung der Arbeit, und des Kapitals aus den Erträgnissen 
einer solchen Unternehmung; nur das Geld hat die Voraussetzung 
geliefert für die gewaltige Ansammlung mobilen Vermögens, dessen 
die rationelle und ergiebige Produktion ebenso sehr bedarf wie der 
Arbeit und der Arbeitsteilung; nur das Geld schliefslich ermöglicht 
eine Übersicht über die Rentabilität der einzelnen Produktionszweige 
und dadurch eine aus dem freien Spiel der wirtschaftlichen Kräfte 
selbstthätig hervorgehende Regulierung der Produktion nach dem Bedarf. 

Infolgedessen kann das Gehl aus, unsrer Wirtschaftsordnung nicht 
ausgeschaltet werden, ohne dafs diese Wirtschaftsordnung selbst da- 
durch umgestürzt würde. Alle Schwierigkeiten, die mitunter auf 
das Geld als solches zurückgeführt werden, insbesondere die Schwierig- 
keit, jederzeit zu lohnenden Preisen Abnehmer für die eignen Er- 
zeugnisse und die eigne Arbeitsleistung zu finden, beruhen in letzter 
lünie nicht auf der Dazwischenkunft des Geldes, sondern auf der 
Struktur unsrer Wir tschafts Verfassung, innerhalb welcher der Bedarf 
der Gesamtheit die wirtschaftliche Thätigkeit des Einzelnem gerade 
durch die Leichtigkeit und Schwierigkeit des Absatzes reguliert. Es 
soll keineswegs in Abrede gestellt werden, dafs Mängel in der Ein- 
richtung des Geldwesens und Störungen des Geldwesens zu schweren 
Störungen im Verkehr und im gesamten Wirtschaftsleben führen 
können; aber die Behauptung, dafs das Geld an sich durch sein blofses 
Vorhandensein den Absatz von Waren erschwert, steht im vollsten 
Widerspruche zu der ^tatsächlichen Wirksamkeit des Geldes. Diese 
Behauptung wird mit dem Hinweis darauf vertreten, dafs in der Geld- 
wirtschaft ein jeder Einzelne gezwungen sei, seine Erzeugnisse oder 
seine Arbeitskraft, gegen Geld zu verkaufen, weil er selbst nur mit. 
Geld kaufen könne, dafs er mithin in der Möglichkeit des Absatzes 
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auf den engen Kreis von Leuten beschränkt, sei, die ihm Geld als 
Gegenwert geben können, während der Absatz an alle, die zwar kein 
Geld, aber Waren als Gegenwert zu bieten in der Lage seien, ver- 
. schlossen sei. Bei diese)' Argumentation wird zunächst aufser Acht 
gelassen, dafs auch in der Geldwirtschaft in allen denjenigen Fällen, 
in welchen ein direkter Austausch den wirtschaftlichen Zwecken der 
beiden Teile entspricht, ein solcher Austausch keineswegs ausgeschlossen 
ist; ein solcher direkter Austausch findet in kleinen Verhältnissen in 
der That auch heute noch in gewissem Umfange statt, freilich meist 
unter der äußeren Form des Geld Verkehrs: wenn z. B. ein Fleischer 
und ein Bäcker ihren Bedarf an Brot und Fleisch von einander be- 
ziehen, dann wird in der Regel jeder das, was er dem andern zu 
zahlen hat, auf den Geldbetrag, den er von ihm zu empfangen hat, 
verrechnen. Abei' die Bedeutung des Geldes lag ja von Anfang an 
darin, dafs ein solcher direkter Austausch nur in seltenen Fällen 
möglich ist. Kein Produzent verbessert seine Position, wenn er seine 
Erzeugnisse, auf deren Absatz er angewiesen ist, an einen andern ab- 
läfst, der ihm weder Geld noch solche Waren, für die er unmittelbar 
Verwendung hat, sondern nur Dinge, die er nicht brauchen kann, die 
er vielmehr selbst erst wieder gegen andre Dinge austauschen müfste, 
als Gegenleistung zu geben vermag. Man hat geglaubt, diese Schwierig- 
keit des direkten Austausches unter Umgehung des Geldes durch eine 
Konzentration der Tauschgeschäfte in einem einheitlichen Institut, in 
einer „Tauschcentrale", einer „Tausch bank" oder „Warenbank“ über- 
wunden zu können. Die Einrichtung eines solchen Instituts wird so 
gedacht, dafs jeder Einzelne seine Erzeugnisse an dieses Institut zu 
jeder Zeit soll abliefern können, nicht gegen Geld, sondern gegen eine 
Anweisung auf die von andern einzuliefernden Güter, die er benötigt. 
Die kleinen Versuche, die mit solchen Tauschbanken gemacht worden 
sind, haben nach kürzerer oder längerer Zeit Schiffbruch gelitten. Sie 
mufsten scheitern, weil der ganze Gedanke an einer innern Unmöglich- 
keit krankt. W enn eine Taiisclibank in unbeschränktem Mafse Er- 
zeugnisse irgendwelcher Alt aunimmt, dann kann sie nicht den Ein- 
lieferern schrankenlos Anweisungen auf die Dinge erteilen, die von 
diesen benötigt werden , ohne gleichzeitig die Macht zu haben, 
die gesamte Produktion nach dem Bedarfe zu regulieren; sie wird 
groise Mengen von Dingen erhalten, die von niemandem gefragt werden, 
und es werden von ihr gegen die eingelieferten Gegenstände An- 
weisungen auf Dinge verlangt werden, die sie nicht oder nicht in dein 
entsprechenden Umfange erhält. Konsequent dtireligedacht würde eine 
solche Tausch bank, die das Geld ersetzen soll, ihre Anweisungen nicht 
nur gegen Sachgüter, sondern auch gegen alle die Arbeitsleistungen, 
die heute mit Geld entlohnt werden, verabfolgen müssen, und sie würde 
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anderseits nicht nur Anweisungen auf Sachgüter, sondern auch auf 
Arbeitsleistungen geben müssen. Die Erfüllung dieser Aufgabe ist, 
ebenso wie die Herstellung des Gleichgewichts zwischen Produktion 
und Bedarf, innerhalb unserer Gesellschaftsordnung eine Unmöglich- 
keit. Darin zeigt sich, dafs auch auf dem Wege der Tauschbank mit 
dem Gelde ein Bad aus der Maschine unsrer Wirtschaftsordnung aus- 
geschaltet werden würde, ohne das die Maschine nicht, mein tunk- 
tiouieren könnte. Nur das Geld, das int ireien Austausch von Indi- 
viduum zu Individuum als Gegenwert für alle übrigen Wertobjekte 
und alle Leistungen gegeben wird, in einem Verhältnis, das jeweils 
durch das Gesamtverhältnis von Angebot und Nachfrage bestimmt 
wird, giebt die Möglichkeit, die Arbeit und den Kapitalbesitz des 
Einzelnen unter Aufrechterhaltung seiner wirtschaftlichen Selbst- 
bestimmung in den Dieust. der Gesamtheit zu stellen und ihm andei- 
seits aus den Erzeugnissen der Gesamtheit die Gegenstände seines 
Bedarfs zuzuführen; kurz; mir das Geld ermöglicht das in unsrer 
Wirtschaftsordnung verwirklichte Kompromiß von persönlicher Frei- 
heit und gesellschaftlicher Organisation. 





II. Abschnitt. Das Geld in der Rechtsordnung. 

4. Kapitel. Der juristische (SeldbegriilV 

§ 1. Das Verhältnis des volkswirtschaftlichen nnd des rechtlichen 

Geld begriff. 

Das Geld ist seinem Ursprünge nach keine rechtliche, sondern 
eme volkswirtschaftliche Institution. Aus zwingenden Bedürfnissen, 
die sich mit dem ersten Schritte über die isolierte Eigenproduktion 
hinaus einstellen mufsten, ist das Geld entstanden, ohne dafs es vom 
I\echt geschaffen worden wäre, wenn auch obrigkeitliche Normen über 
zwangsweise Vennügensleistungen aller Art die Ausbildung des Geldes 
int einzelnen beeinflußt und befördert bähen mögen. Dagegen hat das 
Geld ebenso wie andere gesellschaftliche Einrichtungen seine volle 
Ausbildung erst durcli den Staat und seine Rechtsordnung erhalten* 

Die hauptsächlichsten Momente, welche die Staatsgewalt dazu 
drängten, sich mit. dem Gelde zu befassen, sind bereits im Laufe der 
bisherigen Darstellung, namentlich im historischen 'feile, mehrfach 
angedeutet worden. 

Au der obrigkeitlichen Regelung des Geldsystems liegt ein ähn- 
liches Interesse vor, wie an der Regelung des Maß- und Gewichts- 
Systems; eine solche Regelung mußte nach dem Aufkommen des ge- 
münzten Geldes naturgemäß an die Münze auknüpfen, und sie hat 
dazu geführt, daß die Staatsgewalt die Herstellung des gemünzten 
Geldes für sielt als ein ausschließliches Recht in Anspruch nahm 
woraus Wirkungen rechtlicher und volkswirtschaftlicher Natur ent- 
standen sind, die in ihrer Bedeutung weit über die bloße Fabrikation 
von Münzstücken hinausgehen. 

b einer hat das bürgerliche Recht in wesentlichen Punkten Be- 
stimmungen über das Geldwesen erforderlich gemacht; so hinsichtlich 
der Regelung des Schadenersatzes, falls die Wiederherstellung in natura 
nicht in Betracht, kommt; so ferner bei der Regelung des Interesse- 
ei Satzes , wenn die ursprünglich geschuldete Leistung unmöglich ge- 
worden ist unter Verhältnissen, welche nicht die Befreiung des 
Schuldners von der Leistung herbeiführen. In solchen Fällen, in 
denen eine Leistung nach Gattung oder Species bestimmter Sachen 
nicht in Betracht kommt, sondern lediglich eine Leistung abstrakter 
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Vermögensmacht, bat das Recht festzustellen, in welcher Sachenart 
die Entschädigung oder der Interesseersatz von dem Schuldner geleistet, 
und von dem Gläubiger angenommen werden, mufs. Da das Geld als 
der Träger abstrakter Vermögensmacht für solche Leistungen allein ge- 
eignet ist, sieht sich die Gesetzgebung genötigt zu bestimmen, was 
sie als Geld anerkennt. Weiterhin wird eine solche Bestimmung er- 
forderlich durch das Bestehen zahlreicher auf Geld lautender Verbind- 
lichkeiten, über deren Inhalt und Erfüllung gegebenenfalls die Gerichte 
zu entscheiden haben. 

Nicht minder verlangt die Handhabung des Strafrechts, soweit 
Yer mögensbufsen in Betracht kommen. Reelitssätze Uber das Geld, auf 
welches die richterlichen Urteile zu lauten haben. 

Schließlich hat die Finanz Wirtschaft des modernen Staates ein 
rechtlich geordnetes Geldwesen zur Voraussetzung. 

Aus allen diesen Gründen war die Staatsgewalt genötigt, das Geld 
in die Kreise ihrer Bethätigung ein zube ziehen, Der Einüufs der Reell ts- 
ordmtng auf die Ausgestaltung des Gddbegriffs und der Geld Verfassung 
war ein derartig wirksamer und durchgreifender, dafs die Institution 
des Geldes in ihrer Gesamtheit durch eine lediglich volkswirtschaftliche 
Betrachtungsweise nicht ausreichend gewürdigt werden kann, dafs 
vielmehr sogar die Wirkungen und Verrichtungen des Geldes auf rein 
wirtschaftlichem Gebiete in großem Umfange auf der rechtlichen Rege- 
lung des Geldwesens beruhen. Erst der Staat und sein Recht haben 
das Geld zu dem kunstvollen und wirksamen Instrument gemacht, das 
int stände ist, in dem gewaltigen Organismus der modernen Y olk sw iri- 
sch oft die Funktion des Verkehrsmittels zu erfüllen, diejenige Funktion, 
welche die sämtlichen wirtschaftlichen Beziehungen der Individuen 
sowohl untereinander als auch zum Ganzen trägt und damit den 
Charakter unserer Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung bedingt. 

Eine Betrachtung der rechtlichen Natur des Geldes ist mithin 
auch in einem volkswirtschaftlichen Werke unerläßlich. 

§ 2. Der allgemeine rechtliche ßeldbegriff. 

Die Feststellung des juristischen Geldhegritts, welche sich als unsre 
nächste Aufgabe darstellt, begegnet nicht geringeren Schwierigkeiten, 
als sie bei der Ermittlung des wirtschaftlichen Geldbegrifts zu über- 
winden waren. Auch auf diesem neuen Gebiete löst sich bei näherer 
Untersuchung der sich auf den ersten Blick so einfach ausnehmende 
Gegenstand in eine Reihe von Erscheinungen auf, deren Merkmale zum 
'feil nicht übereinstimmen , zum Teil sich sogar zu widersprechen 
scheinen. Wenn wir z. B. bei unsern Reichsmünzeu das hervor- 
springende Merkmal in der gesetzlichen Zahlungskraft, finden, in einer 
Eigenschaft , die von vielen als die für das Geld im Recht ssü me be- 
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griffswesentliclie angesehen wird, wenn wir anderseits dem entgegen- 
halten, dafs nach der geltenden Rechtsordnung Geldschulden auch auf 
ausländische Währungen lauten können, ohne deshalb im inländischen 
Rechtsgebiete den Charakter als Geldschulden zu verlieren, und dafs 
ausländische Münzen den allgemeinen Rechtssätzen über das Geld unter- 
liegen; wenn wir weiter sehen, dai's hinsichtlich des vom Reiche aus- 
gegebenen Papiergeldes, der Reichskassen scheine, ausdrücklich bestimmt 
ist, dafs ein Zwang zu ihrer Annahme im Privat verkehr nicht .statt- 
findet: so mögen sich schon daraus die Schwierigkeiten der Feststellung 
eines einheitlichen juristischen Geldbegriffs hinreichend ergeben. 

Eine Einrichtung wird aus der Sphäre des rein Wirtschaftlichen 
in die Sphäre des Rechts dadurch erhoben, dafs sie durch Gewohnheits- 
recht oder Gesetz in ihren Funktionen unerkannt wird. Es liegt, des- 
halb nahe, den rechtlichen Begriff des Geldes einfach auf seinen wirt- 
schaftlichen Begriff zu riiekzu führen. So sagt Goldschmitt 1 ): „Die 
innerhalb eines oder mehrerer Staaten allgemein als Geld anerkannte 
und verwendete Sache ist für dieses Gebiet Geld im Rechtssinne“. 
Erläuternd fügt er hinzu: „Die allgemeine, somit staatliche Aner- 
kennung geschieht in Form eines Gewohnheitsrech tssatzea oder, voll- 
kommener, in Form eines Gesetzes, welches über die blofse Anerkennung 
hinaus die Benutzung der als Geld dienenden Sache erleichtert, regelt, 
und sichert". Und Kmles 2 ) definiert das Geld im juristischen Sinne 
als „denjenigen Gegenstand, welcher als Geld zu verwenden ist, soweit 
Geldgebrauch rechtsgültig normiert ist“. 

Es ist klar, dafs mit einer solchen Definition für die Feststellung 
des juristischen Geldbegriffs noch nicht allzuviel gewonnen äst. Selbst 
wenn wir den wirtschaftlichen Geldbegriff als ganz allgemein und un- 
bestritten feststehend annehmen, stehen wir vor der Thatsache, dafe 
kaum irgendwo ein Gesetz ausdrückliche Erklärungen darüber gegeben 
hat, welche Sachen es als Geld schlechthin anerkennt; die Gesetze 
legen vielmehr den Sachen, die allgemein als Geld angesehen werden, 
regelmäfsig nur bestimmte Eigenschaften und Funktionen bei, z, B. die 
Eigenschaft als Zahlungsmittel, wobei es Sache der Theorie bleibt, 
welche Funktionen und Merkmale sie als wesentlich für den Geld 
begriff ansieht; die Gesetze enthalten ferner eine Anzahl von Rechts- 
sätzen, die sich auf das Geld schlechthin beziehen, wobei es Aufgabe 
der juristischen Theorie ist, einmal aus Rechtssätzen, Gewohnheitsrecht, 
und Verkehrssitte festzustellen, auf welche Sachen diese Rechtssätze 
Anwendung finden, ferner aus den an den Geldbegriff geknüpften 
Rechts Wirkungen die juristisch wesentlichen Merkmale des Geldbegriffs 
zu ermitteln. 


t) Handelareaht, S. 1069. 

2) Das Geld. 2. Auf!. ISSo, S, S43. 
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Wie in dev Volkswirtschaftslehre, so hat auch in der Rechtswissen- 
schaft die Feststellung des Geldbegriffs fast ausnahmslos die Funktionen 
des Geldes zum Ausgangspunkt, genommen. Das Geld ist bald als ge- 
setzlicher Wertmesser, bald als W ertrepräsehtant, bald als allgemeines 
Tausch- und Ci rkulati onsmittel definiert worden, bald hat man in eine! 1 
Verbindung mehrerer oder sämtlicher dieser Funktionen das wesent- 
liche Merkmal für den juristischen Geldbegriff sehen wollen. So führt 
(foi/PSCEraaDT, nachdem er die staatliche Anerkennung als Geld als 
wesentlich für die rechtliche Geldqualität bezeichnet hat, zur näheren 
Bestimmung die Funktionen besonders an, deren Anerkennung er als 
ausschlaggebend ansieht: „Nach zwei Richtungen macht das Bedürfnis 
staatlicher Anerkennung sich vorwiegend geltend und pflegt daher auf 
diese sich zu beschränken: auf die Feststellung der Eigenschaft als 
Wertmesser und als Zahlungsmittel. Wo diese beiden Eigenschaften 
rechtlich anerkannt sind, ist die Anerkennung der übrigen von selbst 
gegeben“. Nach v. Saviony ') ist das Geld gleichzeitig Wertmesser 
und Wertrepräsentant. Nach R.wit 2 ), der den Hauptnachdruck auf 
die Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel legt, ist das Geld die 
durch allgemeine Übereinstimmung oder durch das Gesetz zum Mafs- 
stab für die Wertschätzung erwählte Materie, wenn derselben kraft 
des Gesetzes die Eigenschaft beigelegt ist, dafs durch sie solutio er- 
wirkt wird (gesetzliches Zahlungsmittel), wodurch sie eo ipso das 
Äquivalent des Tauschwertes aller übrigen in den Verkehr kommenden 
Gegenstände werde. 

Die Anknüpfung an die Funktionen des Geldes hat mithin auch 
auf juristischem Gebiete zu keiner Übereinstimmung über die Natur 
des Geldes geführt. Auch hier bleibt nichts anderes übrig, als ent- 
weder den Begriff des Geldes aus seiner Sonderstellung in der Yerkelirs- 
ordmmgzu ermitteln oder die einzelnen Funktionen auf ihre juristische 
Bedeutsamkeit und ihren inneren Zusammenhang zu untersuchen, um 
sie dadurch aufeinander oder auf eine allgemeinere dritte Funktion 
zurückzuführen. 

Nach beiden Richtungen hin hat die im vorigen Kapitel vorge- 
nommene Untersuchung über die Stellung des Geldes in der Volks- 
wirtschaft und über seine einzelnen Funktionen und deren Zusammen- 
hang vot gearbeitet. Dadurch dafs das Geld durch eine , gesetzliche 
oder gewohnheitsrechtliche Anerkennung seiner Funktionen aus der 
Sphäre der Volkswirtschaft in die Sphäre des Rechts gehoben wird, 
können seine Gesam Stellung im Reiche der Sachen und seine Funktionen 
wohl im einzelnen eine schärfere Ausprägung, aber keine Wesens- 
änderung erfahren. Dabei ist es unerheblich, ob eine oder die andere 

1} OMigationeiireclit. I. S. -105, 

2) Beitrüge üitr Lehre vom Guide. 1902, S. 12. 
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Sachenart ihre Stellung als Geld in der Volkswirtschaft dadurch be- 
kommen bat, dafs ihr vom Hecht bestimmte Eigenschaften , z. B. die 
Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel, beigelegt worden sind, 
oder ob die rechtliche Anerkennung bestimmter Funktionen einer Sache 
die Folge davon ist, dafs die Sache diese Funktionen in der Volks- 
wirtschaft thatsäehlich ausgeübt hat und ausübt In welchen be- 
stimmten Sachen sich die Geldfunktionen verkörpern, dafür ist in 
dem letzteren wie in dem ersteren Falle die Rechtsordnung ent- 
scheidend, nicht aber ftlr das Wesen der Geldfunktionen und das 
Wesen des Geldes selbst. 

Diese Erkenntnis liegt auch der von Goldsohmedt! gegebenen 
allgemeinen Begriffsbestimmung des Geldes zu Grunde, nach welcher 
Geld im Rechtssinne die innerhalb eines Rechtsgebietes staatlich als 
Geld anerkannte Sache ist Dieser Definition brauchen wir nur das 
Ergebnis unsrer Ermittelungen über den wirtschaftlichen Geldbegriff 
zu substituieren, anstatt ohne weiteres die staatliche Anerkennung als 
Geld durch die Anerkennung zweier Einzelfunktionen, die GöLnsoHHnrr 
als ausreichend zur Konstituierung des Geldes im Reehtssmne anflieht, 
zu ersetzen. Wir kommen dann zti folgender Begriffsbestimmung: 

Geld im Rechtssinne ist in einem jeden Staatsgebiete 
die Gesamtheit d erj eiligen Gegenstände, die von der Reclits- 
ordnu ng in der ordentlichen Bestimmung, die Übertragung 
von Vermögenswerten von Person zu Person zu vermitteln, 
anerkannt sind.') 

Diese Abgrenzung des Geldbegrifi's mag denjenigen, welche die 
Geldeigenschaft einer Sache davon abhängig machen, dafs der Sache 
eine oder die andere oder mehrere bestimmte Funktionen durch die 
Rechtsordnung ausdrücklich zuerkannt werden (vor allein die Funktion 
als Zahlungsmittel), beträchtlich zu weit gegriffen erscheinen. Dem 
gegenüber mag liier die Frage offen gelassen werden, ob nicht etwa 
innerhalb des in der obigen Definition festgestellten allgemeinen Geld- 
begriffs ein engerer Geldbegriff zu ermitteln ist, der sich durch die 
ausdrückliche gesetzliche Beilegung bestimmter Geldfunktionen cha- 
rakterisiert. An dieser Stelle handelt es sich zunächst lediglich um 
die Frage, ob abseits der ausdrücklichen Beilegung specieller Funktionen 
sich in unsrer Rechtsordnung eine Anerkennung eines allgemeinen Geld- 
begriffs findet, dessen Merkmale mit. den oben gegebenen übereinstimmen. 


1* Im Prinzip stimmt diese Definition mit der von G. Haut« ans, Über den 
rechtlichen Begriff de» Geldes n. s* w«, gegebenen überein, nach der als Geld anzvi- 
sehen sind „alle Sachen, welche durch uns eru Verkehr tbat sächlich in der 
u r d e n 1 1 i cli en Beafcirnmnjig anerkannt »ind , n u r durch ihren T a u sc h w e r t zu 
dienen, — zunächst schon als .Mittel der Wertauf he Währung, dann um effektiv den 
Güterumsatz zu vermitteln“. 
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§ 3. Die Sonderstellung- des Geldes in der Eigentumslehre. 

Schon G. Hartman*, der als erster die Notwendigkeit der Aner- 
kennung eines allgemeinen, nicht auf der Beilegung spezieller Funktionen 
beruhenden Geldbegriffe betont hat, hat zur Erhärtung seiner Auf- 
fassung nachdrücklich auf die Stellung des Geldes in der Eigen tums- 
lehre hingewiesen. Pis war ein Grundsatz des römischen Rechts, der 
mit einigen Modifikationen in die meisten neueren Gesetzbücher über- 
gegangen ist. daß ein Gegenstand, der seinem rechtmäßigen Pagen - 
tümer auf irgend eine Weise entfremdet worden oder abhanden ge- 
kommen ist, vindi ziert werden kann, auch wenn er inzwischen von 
einem Dritten gutgläubig erworben würden ist. Dieses Prinzip ging 
soweit, daß es selbst dann seine Kraft behielt, wenn der in Bede 
stellende Gegenstand durch Vermischung mit einem in fremdem Eigen- 
tum stehenden Gegenstand seine individuelle Erkennbarkeit verloren 
hatte: bei Flüssigkeiten, bei denen die Verschmelzung eine vollständige 
ist, trat Miteigentum pro partibns indivisis ein; bei festen Körpern, 
die durch die Vermengung gleichfalls ihre individuelle Erkennbarkeit 
verlieren, wie bei Getreide, wurde die Ausnahme zugestanden, daß die 
Vindikation, statt auf die genau bezeichnet, e konkrete Sache, sich 
richten könne auf eine entsprechende Quantität des Gemenges. Nur 
hinsichtlich des Geldes ist das Prinzip der Vindikation gänzlich durch- 
brochen: eine dem rechtmäßigen Besitzer entfremdete Geldsumme kann 
von dem gutgläubigen Erwerber nicht herausverlangt werden, sobald 
die individuelle Erkennbarkeit der einzelnen Stücke nicht mehr vor- 
handen ist; selbst die letztere Einschränkung ist in manchen neueren 
Rechten (z. B. im AlJg. Preuß. Landrecht und im Österr. Bürgerlichen 
Gesetzbuch) in Wegfall gekommen. 

Diese Sonderstellung des Geldes ist allerdings in unsem neuen 
Bürgerlichen Gesetzbuch dadurch etwas verwischt worden, daß die 
Vindikation hinsichtlich sämtlicher beweglichen Sachen erheblich ein- 
geschränkt worden ist. 1 ) § 932 BGB. bestimmt, daß an beweglichen 
Sachen der gutgläubige Erwerber auch dann Eigentümer wird, -wenn 
die Sache nicht dem Veräußerer gehörte; eine Ausnahme ist nur ge- 
macht für den Fall, dafs die Sache dem rechtmäßigen P)igcntiimer 
gestohlen worden, verloren gegangen oder sonst abhanden gekommen 
war ($ 935). Die Sonderstellung des Geldes findet aber auch nach 
dem neuen Hecht ihren Ausdruck darin, dafs die erwähnte Ausnahme 
für Geld nicht gilt, dafs also das Eigentum an Geld unter allen l An- 
ständen auf den gutgläubigen Erwerber übergeht. Dem Gehle sind 
darin allerdings auch die Inhaber papiere gleichgestellt; diese können 

1 ) Ähnlich schon im Code Napoleon („Eu fait des menbles la possessiun vant 
t.itre“). Die Beschränkung der Vindikation entspricht dem alten deutsch rechtlichen 
Grundsatz; „Hund, wahre Hand«. Vergl. auch das alte Handelsgesetzbuch Art. 806. 

18 * 
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jedoch im Wege des Aüfgebotsverfahr e ns für kraftlos erklärt werden, 
außer Zins-, Renten- und Gewinnanteilscheinen sowie auf Sieht zahl- 
baren unverzinslichen Schuldverschreibungen. Bei Zins-, Renten- und 
Gewinnanteil scheinen , die abhanden gekommen oder vernichtet sind, 
kann jedoch der bisherige Inhaber, falls er den Verlust dem Aussteller 
vor Ablauf der Vorlegungsfrist anzeigt, nach Ablauf der Frist die 
Leistung von dem Aussteller verlangen, soweit nicht der abhanden 
gekommene Schein vor Ablauf der Frist zur Einlösung vorgelegt worden 
ist. .Tede Art von Vindikation, Aufgebotsverfahren u. s. w. ist mithin 
nur bei den auf Sicht zahlbaren unverzinslichen Schuldverschreibungen 
ausgeschlossen, und das hat namentlich für die Banknoten Bedeutung, 
hinsichtlich welcher schon das Bankgesetz vom 14, März 1875 (§ 4) 
jeden Ersatz bei Verlust oder Vernichtung ausschliefst, Es mag dabei 
hier noch die Frage offen bleiben, wie weit die Banknoten ohnedies 
unter das „Geld 11 im Sinne des Bürgerlichen Gesetzbuchs gehören. 
Jedenfalls ist gerade bei den Banknoten der Ausschluß; einer jeden 
^ indikation und eines jeden andern Verfahrens zur Sicherstellung des 
rechtmäfsigeu Eigentümers im Falle des Verlustes oder der Entfremdung 
deshalb doppelt charakteristisch, weil die individuelle Erkennbarkeit 
vermittelst der den Noten aufgebrachten Nummern im Gegensatz zum 
gemünzten Gelde liier leicht festzuhalten und nachzuweisen ist, 

Uie besondere Behandlung des Geldes in Bezug auf den Eigentums- 
Schutz weist nun ganz deutlich auf den oben definierten allgemeinen 
Geldbegriff zurück. Der größere Schutz des gutgläubigen Erwerbers, 
von dem der Vorbesitzer auch im Falle, daß ihm das Geld gestohlen 
worden, verloren gegangen oder sonst, abhanden gekommen ist, die 
Herausgabe nicht verlangen kann, bedeutet eine au fser ordentliche Er- 
leichterung für die Übertragung von Geld; denn nach keiner Seite hin 
ist der gutgläubige Erwerber des Geldes zur Prüfung des Erwerbs- 
titels des \ eräufscrers genötigt; er ist. nur dann nicht im guten Glauben, 
„wenn ihm bekannt oder infolge grober Fahrlässigkeit unbekannt äst. 
dafs die Sache nicht dem Veräußerer gehört“ (§ ü:i2). Diese besondere 
Förderung der Übertragbarkeit des Geldes hat ganz offenbar ihren 
Grund in der ordentlichen Bestimmung des Geldes, selbst als Vermittler 
der Übertragung von Vermögenswerten zu dienen; um diesen besonderen 
Zweck erfüllen zu können, mufs das Geld selbst so ungehindert wie 
möglich aus dem Eigentum der einen in das Eigentum der andern 
Person übergehen können; die Eigenschaft, die es für seinen besonderen 
Zweck vor allem nötig hat, ist die größtmögliche Beweglichkeit, die 
rechtlich nur gewährleistet werden kann durch den weitestgehenden 
Schutz des gutgläubigen Erwerbers. 

Wenn einerseits die besondere Behandlung des Geldes in Bezug 
auf Eigentumsschutz seiner allgemeinen Natur durchaus entspricht, 
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so ist es andrerseits klar, dafs in diesem wichtigen Punkte nur die 
allgemeine Natur des Geldes, nicht ein engerer, auf irgendwelchen 
specieUen Funktionen oder Eigenschaften begründeter Geldbegriff 
ausschlaggebend sein kann. Weder das Vorhandensein der gesetzlichen 
Zahlungskraft noch die Münzform bedingen für sich allein jene Sonder- 
stellung in Bezug auf den Eigentrunsschütz. Alle inneren Gründe, 
welche die möglichste Beschränkung des Prinzips der Vindikation 
hinsichtlich des mit gesetzlichem Kurse versehenen Geldes fordern, sind 
offenbar in gleichem Mafse gegeben auch bei solchen Münzen, die in 
einem Verkehrsgebiete ohne ausdrückliche Verleihung der gesetzlichen 
Zahlungskraft als Mittel der Übertragung von Vermögen sw eiten 
fungieren und als solche stillschweigend anerkannt werden. So hat 
Hahtjuhn schon daraufhingewiesen, dafs die römischen Juristen den 
„vicforiatus“ , eine Handelsmünze, die außerhalb des einheimischen 
Münz Systems stand, in Bezug auf die Vindikation durchaus als Geld 
behandeln mufsten. In der Gegenwart bietet eines der augenfälligsten 
Beispiele zur Verdeutlichung des hier vorliegenden Verhältnisses der 
Geldumlauf der Länder der Lateinischen Münzuuion. ln Frankreich 
ist den Gold- und Silbermünzen der übrigen Vertragsstaaten (Belgien, 
Schweiz, Italien, Griechenland) keine gesetzliche Zahlungskraft im Privat- 
verkehr beigelegt, nur zur Annahme an ihren öffentlichen Kassen 
haben sich die Vertragsstaaten gegenseitig verpflichtet. Trotzdem 
sind in Frankreich in Bezug auf den Eigentumsschutz die nicht mit 
gesetzlicher Zahlungskraft ausgestatteten Münzen der andern Vertrags- 
staateil unbedingt als Geld anzusehen. Ebenso steht es hinsichtlich 
des Papiergeldes, einerlei ob es mit gesetzlicher Zahlungskraft ver- 
sehen ist oder nicht. Auf die Banknoten ist der besondere Eigentums- 
sclmtz durch die Bestimmung über unverzinsliche auf Sicht zahlbare In- 
haberpapiere auch für den Fall ausdrücklich ausgedehnt, dafs man sie 
nicht ohne weiteres unter den Begriff des Geldes im Sinne der Eigen- 
1 umslehre rechnen will. Das Moment, des eignen stofflichen Wertes und 
des selbständigen Wertmessers scheidet mithin gleichfalls aus. 

Die Sonderstellung des Geldes hinsichtlich des Eigentumsschutzes 
läfst sich mithin lediglich auf seine ordentliche Bestimmung, als Mittel 
der Übertragung von Vermögenswerten zu dienen, zurückfüliren. 

§ I. Weitere Sonderbestimmungea über das Geld. 

Wenn in dem bisher besprochenen Punkte das Recht insofern die 
Konsequenz aus der allgemeinen Natur des Geldes gezogen hat, als 
es die für die Erfüllung seines Zweckes erforderliche Übertragbarkeit 
und Beweglichkeit durch Hin wegräum ung eines in den allgemeinen 
Rechtssätzen über den Eigentumserwerb bestehenden Hindernisses 
förderte, so treten nach einer andern Seite in einer Reihe von Rechts- 
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sätzen Wirkungen zu Tage, die auf den Eigenschaften beruhen, welche 
das Geld in seiner allgemeinen Bestimmung von andern Sachen unter- 
scheiden. Als Mittel für Vermögensübertragungen von Person zu 
Person ist dem Gelde einerseits jeder spezifische Gebrauchswert fremd, 
es stellt lediglich abstrakte Yerrnögensmacht dar, die entweder ein- 
seitig oder gegen Entgeht übertragen wird; andrerseits hat das Gehl 
als Vermittler der Vermögensübertragungen, selbst den denkbar gröfsten 
Grad von Übertragbarkeit, es ist. mithin im Wege der Übertragung, 
sei es zum Zwecke des Kaufes, der Zahlung oder des Darlehens, in 
jedem Augenblicke nutzbringend verwendbar. 

Von den Rechtssätzen, in welchen sich dieser Unterschied zwischen 
dem Gelde und allen übrigen Sachen am deutlichsten ausprägt, seien 
hier folgende aufgeführt: 

Zunächst der Satz, dafs der Schuldner Geld iin Zweifel auf seine 
Gefahr und Kosten dem Gläubiger an dessen Wohnsitz zu übermitteln 
hat, Während bei allen andern Sachen im Zweifel die Leistung an 
dem Orte zu erfolgen hat, an dem der Schuldner zur Zeit der Ent- 
stehung des Schuld Verhältnisses seinen Wohnsitz hatte (§§ 260 und 
270 BGB,). Ganz offenkundig trägt dieser Unterschied der allgemeinen 
Natur des Geldes als der beweglichsten aller Sachen Rechnung. 

Ferner ergiebt sich aus der Abwesenheit eines jeden specifi scheu 
Gebrauchswertes der deckbar höchste Grad der Vertretbarkeit der 
einzelnen Geld darstellenden Sachen; darauf beruhen wichtige Rechts- 
sätze. wie z. B. diejenigen über das depbsitum irreguläre. Die Ver- 
tretbarkeit erstreckt sich keineswegs nur auf die einzelnen Stücke der- 
selben Sorte, sie umfafst vielmehr bei den modernen Geldsystemen all« 1 
zu einem Geldsystem gehörigen Sorten. Auf dieser denkbar weitest- 
gehenden Vertretbarkeit beruht ferner der Rechtssatz, dafs bei einer 
Geldschuld, die auf eine bestimmte Münzsorte lautet, die unverschuldete 
Unmöglichkeit der Leistung den Schuldner nicht, wie bei allen andern 
Sachen, von der Leistung befreit, sondern dafs in diesem Falle die 
Zahlung so zu leisten ist. wie wenn keine Müuzsorte verabredet ge- 
wesen wäre (§ 24 ö BGH), In ähnlicher Weise kommt diese ans der 
Abwesenheit jedes eigenartigen Gebrauchszweckes des Geldes ge- 
schöpfte Gleichgültigkeit der Verabredung einer speciellen Geldsorte 
in dem Rechtssatze zum Ausdruck, dafs eine im Inlande zahlbare in 
ausländischer Währung ausgedrückte Geldschuld in Reichs Währung 
erfüllt werden kann, falls nicht ausdrücklich die Zahlung in aus- 
ländischer Währung bedungen ist (§ 244 BGB., Art. 27 WO.) 

Hierher gehört ferner der Kreis von Rechtssätzen, nach denen 
nur bei Geldschulden gesetzliche Zinsen vorgesehen sind. Nach dein 
Bürgerlichen Gesetzbuch ist z. B. eine Geldschuld während des Ver- 
zugs mit 4 vom Hundert für das Jahr zu verzinsen, soweit der 
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Oläiibiger nicht aus einem andern Rechtsgrunde höhere Zinsen ver- 
langen kann; die Geltendmachung eines weiteren Schadens ist dabei 
nicht ausgeschlossen (§ 288). Ebenso ist der Käufer verpflichtet, den 
(in Geld bestellenden) Kaufpreis von dem Zeitpunkte an, von welchem 
an die Nutzungen des gekauften Gegenstandes ihm gebühren, mit 4 Proz. 
zu verzinsen, sofern nicht der Kaufpreis gestundet ist (§ 452). Des- 
gleichen ist Verzinsung vorge schrieben für den Geldbetrag, der wegen 
Entziehung oder Beschädigung einer Sache zu erlegen ist, und zwar 
von dem Zeitpunkte an, der der Bestimmung des Wertes zu Grunde 
gelegt wird (§ 849). Schließlich sei erwähnt, dafs der Vormund, wenn 
er das Geld des Mündels für sich verwendet, den Betrag von dev Zeit 
der Verwendung an verzinsen mufs (§ 1854), — Im Gegensatz dazu 
tritt in allen Fällen, in denen es sich nicht um eine Geldschuld handelt, 
z. B. beim Verzüge einer nicht in Geld bestehenden Leistung oder bei 
dem zu Unrecht entzogenen Gebrauche einer nicht Geld darstellenden 
Sache, eine Entschädigung des Gläubigers u. s. w. nur insoweit ein, 
als dieser die Röhe des Schadens nachweist. 

Es wird mithin vorausgesetzt, dafs es bei Geldschulden im Falle 
des Verzugs u. s. w. des besonderen Nachweises eines Schadens bis zu 
einer bestimmten Höhe nicht bedürfe, während der Nachweis eines 
Schadens und der Höhe des Schadens in allen übrigen Fällen für erforder- 
lich gehalten wird. Darin liegt eine Anerkennung des Geldes als des 
Vermögens in der beweglichsten und schlagfertigsten Form, welche zu 
jedem Zeitpunkte eine nutzbringende Anlage ermöglicht, während bei 
allen andern Sachen die Möglichkeit, einen Vermögensvorteil aus ihnen 
zu ziehen, nicht in demselben Mafse für sicher angesehen wird. Der 
Unterschied in der Behandlung der auf Geld lautenden Schulden und 
der übrige« Verbindlichkeiten ist also darauf zurückzuführen, dafs 
alle Dinge außer dem Gelde specifisclien Gebrauchszwecken dienen, 
deren Vorteil nicht für jeden Augenblick und nicht dem Grade nach 
ohne weiteres feststeht; während hinsichtlich des Geldes irgend ein 
speciflscher Gebrauchszweck nicht abgewogen zu werden braucht, 
dafür aber die jederzeitige sofortige Verwendbarkeit als Mittel der 
Übertragung von Vermögenswerten, insbesondere auch als Mittel der 
Kapitalübertragung im Wege des Darlehens, als unbedingt gegeben 
angesehen wird. 

Schließlich sei hingewiesen auf die Sonderstellung, welche dem Gelde 
in. dem eingeb rächten Gute der Ehefrau und tu dem der Nutznießung des 
Vaters unterliegenden Vermögen des Kindes angewiesen ist. De) 1 Ehemann 
hat das zu dein eingebrachten Gute der Frau gehörende Geld in mündel- 
sicheren Papieren verzinslich anzulegen , soweit es nicht für die Be- 
streitung von Ausgaben bereit zu halten ist. Dagegen darf der Ehe- 
mann andre zum eingebrachten Gute gehörende verbrauchbare Sachen 
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auch Sir sieb veräufsern orte»' verbrauchen mit der Maßgabe, da Cs 
er den Wert diesei' Sachen nach der Beendigung der Verwaltung und 
Nutzung xu ersetzen hat (§ 1Ü77 BGB.). Der Vater darf verbrauch- 
bare Sachen, die zu dem seiner Nutznießung unterliegenden Vermögen 
seines Kindes gehören, für sich veräußern oder verbrauchen , Geld 
jedoch nur mit Genehmigung des Vormundschaftsgerichts; der Wert 
ist nach Beendigung der Nutznießung zu ersetzen (§ t&53 BGB.). 

Der Unterschied, der in den beiden Fällen zwischen dem Gelde 
und den übrigen verbrauchbaren Sachen gemacht ist, läßt sich eben- 
falls nur aus dem allgemeinen Begriffe des Geldes erklären; alle nicht 
Geld darstellenden verbrauchbaren Sachen haben ihren Zweck, in einem 
speci fischen Gebrauch, dem sie nicht vorenthalten werden dürfen, wenn 
»licht die Nutznießung des Ehemanns oder Vaters illusorisch gemacht 
werden soll; das gilt von den für den unmittelbaren Verbrauch bestimmten 
Gegenständen ebenso, wie etwa von den zu einem Warenlager gehörenden 
beweglichen Sachen, welche das Bürgerliche Gesetzbuch gleichfalls zu 
den „vei'brauctbaren Sachen“ rechnet (.§ 92). Daher ist hier der Ver- 
brauch und die Yeränfserang gegen späteren Wertersatz bedingungslos 
gestattet. Die Geiähr, dafs der Nutznießer bei Beendigung der Nutz- 
nießung zu dem vorgeschriebenen Wertersatz e nicht im Staude sein 
wird, muß hier in Kauf genommen werden. Anders beim Gelde. Weil 
den» Gelde kein speciiischer Gebrauchszweck iimewohnt, der zum Ver- 
brauche hindrängt, weil andrerseits die auf der Eigenschaft des Geldes 
als Verkehrs! nstimment beruhende -Möglichkeit der jederzeitigen zins- 
bringenden Anlage für den Ehemann oder Vater eine Nutznießung 
bei gleichzeitiger Sicherstellung des Geldes für die Ehefrau bezw. das 
Kind gestattet, deshalb kann die Verfügung des Vermögens Verwalters 
über das Geld so sehr viel mehr beschränkt weiden, als die Ver- 
fügung über die übrigen verbrauchbaren Sachen. — 

Für die Ableitung der sämtlichen hier angeführten Rechtssätze 
aus dem Begriff' des Geldes gilt durchweg dasselbe, was oben über 
die Sonderstellung des Geldes in Bezug auf den Eigentmnssehutz aus- 
geführt worden ist: die Ableitung ist nur möglich aus der allgemeinen 
Bestimmung des Geldes, als Kittel der Wertübertragung zu dienen, 
und aus den Eigenschaften, welche die Erfüllung dieser allgemeinen 
Funktion ei'fordert oder mit sich bringt; dagegen kommen irgend- 
welche Einzelfunktionen und specielle Eigenschaften des Geldes als mafs- 
gebend für die besondei’e Behandlung des Geldes ln den aufgefübrten 
Fällen in keiner Weise in Betracht. Für den Satz, daß der Schuldner 
Geld im Zweifel dem Gläubiger au dessen Wohnsitz zu übermitteln 
hat, ist es offenbar gänzlich gleichgültig, ob das geschuldete Geld mit 
gesetzlicher Zahlungskraft versehen ist oder nicht; er gilt offenbar für 
ausländisches Geld und für inländische Handels münzen ebenso wie für 
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inländisches Geld mit gesetzlicher Zahlungskraft, für Papiergeld eben- 
so, wie für vollwertiges Edelmetallgeld. Hinsichtlich der Schulden, 
welche auf nicht, mehr im Umlauf befindliche Münzen oder auf eine 
ausländische Währung lauten, liegen Ute Verhältnisse ganz besonders 
klar. Üb die zur Erfüllungszeit nicht mehr im Umlauf befindliche 
Münzsorte in dem betreffenden Rechtsgebiete oder überhaupt irgendwo 
und zu irgend einer Zeit gesetzliches Zahlungsmittel oder allgemeiner 
Wertmesser war, ist offenbar gänzlich bedeutungslos; ebenso ob das 
Geld ausländischer Währung, an dessen Stelle inländisches Geld ge- 
leistet werden darf, im Inlande irgendwelche besondere rechtlichen 
Qualitäten hat oder gehabt hat. Trotzdem wird eine Schuld, welche 
Leistungen dieser Art zum Inhalte lmt, als Geldsch uld bezeichnet und 
behandelt, was nur möglich ist wenn von allen speeiellen Funktionen 
und Eigenschaften des Geldes abgesehen und nur seine allgemeine 
Natur als Verkehrsinstnunent zu Grunde gelegt wird. Auch hinsichtlich 
der gesetzlichen Zinsen für Geldschulden kann nur die allgemeine 
Natur des Geldes als ratio legis anerkannt werden; ob die Schuld, mit 
welcher der Verpflichtete in Verzug gekommen ist, auf Münzen mit 
gesetzlicher Zahlkraft, ob auf Handelsmünzen oder ausländische 
Münzen, ob anf Papiergeld oder Banknoten lautet, ob der Vormund 
Geld des Mündels in Form von Landesmünzen oder in Form von Bank- 
noten für sich verbraucht hat, ist für den inneren Grund der Fest- 
setzung gesetzlicher Zinsen und für die praktische Anwendung der 
liier in Betracht kommenden Bechtssätze durchaus unerheblich. Dasselbe 
gilt von der inneren Begründung und praktischen Anwendung der 
Rechtssätze über die besondere Behandlung des Geldes, das sich im 
eingebraehten Gute der Frau oder in dem der väterlichen Nutzniel'simg 
unterliegenden Vermögen des Kindes befindet; die Abwesenheit eines 
jeden individuellen Gebrauchszweckes und die jederzeitige nutzbringende 
Verwendbarkeit, die auf der Bestimmung des Geldes als Vermittler von 
Wertübertragungen beruht, ist bei ausländischen Münzen, bei Papier- 
geld und Banknoten ebenso gegeben, wie bei dem mit gesetzlicher Zahl- 
kraft ausgestatteten inländischen Metallgelde; deshalb würde niemand 
im Ernst die Auffassung vertreten können, dafs etwa die Verpflichtung 
zur verzinslichen Anlage sich nicht aut die im eingebraehten Gute der 
Frau befindlichen Banknoten, sondern nur auf das Metallgeld beziehe. 

§ 5. Der Geldhegriff im Institut des Kaufes und des Wechsels. 

Eine wichtige Bestätigung dev rechtlichen Bedeutsamkeit unseres 
allgemeinen Geldbegriffs ist vor allem gegeben in den Instituten des 
Kaufes und des Wechsels. 

Das Wesen des Kaufvertrags besteht darin, dafs bei einem doppel- 
seitigen Vertrage die Leistung des einen Teils in einer Sache besteht. 
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während die Leistung des andern Teils in Geld festgesetzt wird. Auf 
der Festsetzung der Gegenleistung in Geld beruht die Unterscheidung 
zwischen Kauf (emptio-veuditio) und Tausch (permutatio) , sowie die 
Unterscheidung von Ware und Kaufpreis (merx und pretium), von 
Käufer und Verkäufer (emptor und venditor}. Dabei kann nun das 
Geld in keinem anderen Hin ne als in demjenigen der in ihrer ordent- 
lichen Bestimmung als Ver kehrsinstrum ent anerkannten Sache gedacht 
werden. Wenn nicht ganz willkürliche Momente in die Unterscheidung 
von Taus cli und Kauf-Verkauf hinein getragen werden sollen, so haben 
wir das Wesen des Tauschs darin zu erblicken, dafs bei einer doppel- 
seitigen Übertragung zwei speciflschen Bedarfszwecken dienende Sachen 
übertragen werden, das Wesen des Kauf- Verkaufs darin, dafs eine der 
beiden Leistungen in einer Sache besteht, die allgemein nicht zum 
Zwecke des eignen Gebrauchs oder Verbrauchs, sondern zum Zwecke 
des weiteren Umsatzes gegen eine andere Sache genommen wird. 
Rechtlich bedeutsam wird dieser Unterschied von dem Augenblicke 
an, wo gewisse Hachen durch Verkehrssitte, Gewohnheitsrecht oder 
Gesetz in der ordentlichen Bestimmung, als Mittel der Übertragung 
von Vermögenswerten von Person zu Person zu dienen, anerkannt sind. 
Ausschließlich dieser allgemeine Geldbegriff, weder ein engerer, noch 
ein weiterer, liegt nun ganz offenkundig der Anwendung des recht- 
lichen Unterschieds zwischen Tausch und Kauf zu Grunde. Der Kauf- 
preis braucht keineswegs in gemünztem Edelmetallgelde, das mit ge- 
setzlicher Zahlungskraft versehen ist, zu bestehen, um Kaufpreis zu 
sein und das Geschäft als Kauf zu charakterisieren; auch wenn der 
Preis in Handelsmünzen, in ausländischem Gehle oder in Banknoten 
besteht, bleibt das Geschäft ein Kauf. Wenn man diese Arten von 
Geld nicht als Geld im juristischen Sinne gelten lassen will, so liegt 
freilich der Ausweg nahe, in den bezeichnten Fällen einen Kauf mit 
stillschweigend vereinbarter Hingabe an Zablungstatt für den eigent- 
lich gewollten Geldpreis anzunehmen. Aber das Wesen eines solchen 
Geschäftes als Kauf bleibt auch dann unberührt, wenn diese Erklärung 
dadurch ausgeschlossen ist, dafs in dem Kaufverträge der Kaufpreis 
ausdrücklich in Handelsmünzen oder ausländischen Münzen oder Bank- 
noten bedungen wurde. Der Reclitssatz, daJ's die Zahlung einer iu 
ausländischer Währung normierten im Inlande zahlbaren Geldschuld in 
Reichswührung erfolgen kann, soweit nicht die Zahlung in ausländischer 
Währung ausdrücklich bedungen ist, zeigt, ganz besonders klar, dafs 
im Falle des Kaufvertrags der Kaufpreis in einer im Inlande nicht 
gesetzliche Zahlkraft genießenden Münzsorte festgesetzt werden kann, 
uud dafs bei der Entrichtung des Kaufpreises in dieser MnuzSorte keine 
Hingabe an Zahlungsstatt, sondern eine wirkliche Zahlung vorliegt, 
Praktisch ist freilich der Unterschied zwischen Tausch und Kauf 
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nach dem bei uns geltenden Rechte nur wenig bedeutsam. Nach $ 515 
BGB finden auf den Tausch die Vorschriften über den Kauf ent- 
sprechende Anwendung. Gleichwohl kann unter Umständen der Unter- 
schied immer noch eine gewisse praktische Bedeutung gewinnen. So 
kann z. B. ein Vorkaufsrecht nur ausgeübt, werden, sobald der Ver- 
pflichtete mit einem Dritten über den Gegenstand, in Ansehung dessen 
das Vorkaufsrecht besteht, einen Kaufvertrag abgeschlossen hat (§ 5t>4), 
während der Abschluß eines Tauschvertrags zur Ausübung des Vor- 
kaufsrechtes nicht berechtigt. Auch dieser specielle Unterschied weist 
auf die allgemeine Natur des Geldes zurück: heim Tausch will der 
Veräußerer des mit dem Vorkaufsrechte behafteten Gegenstandes eine 
individuellen Gebrauchszwecken dienende Sache erwerben, wobei nicht 
ohne weiteres feststellt, ob er diese individuelle Sache von dem Vor- 
kaufsberechtigten überhaupt und in derselben Beschaffenheit erhalten 
könnte; dagegen ist. hinsichtlich des jeden specifischeu Zwecks ent- 
kleideten und mit dem höchsten Grad der Vertretbarkeit, ausgestatteten 
Geldes die Person des Leistenden absolut gleichgültig, so dafs der 
Vorkaufsberechtigte, sobald die Gegenleistung in Geld festgesetzt ist, 
ohne weiteres und ohne jeden Nachteil in die Bestimmungen des mit 
einem Dritten abgeschlossenen Kaufvertrags ein treten kann. — 

Ebenso wie für das Institut, des Kaufes ist das Geld für das In- 
stitut, des Wechsels eine wesentliche Voraussetzung. Die Wechselscbuld 
ist eine besondere Art. der Geldschuld; zu allen Zeiten und nach dem 
Rechte der verschiedenen Länder war und ist die Form des Wechsels nur 
für auf Geld lautende Obligationen zulässig. So zählt die Allgemeine 
Deutsche Wechselordnung (ADWO.) in Art 4 unter den Erfordernissen 
eines gezogenen Wechsels, in Art, % unter den Erfordernissen eines 
eigenen Wechsels „die Angabe der zu zahlenden Geldsumme“ auf. Was 
ist in diesem Falle unter Geld verstanden? Das Geld in dem von uns 
definierten allgemeinen Sinne, oder lediglich das vollwertige Metallgeld, 
oder das mit gesetzlicher Zahlungskraft versehene Geld? — Dafs der 
Begriff „Geld“ nur im allgemeinen Sinne angewendet sein kann, ergiebt 
sich mit aller Deutlichkeit daraus, dafs die Wechselordnung selbst den 
Fall Vorsicht, den wir hinsichtlich der gewöhnlichen Geldschuld bereits 
besprochen haben, daß nämlich der Wechsel auf Münzsorten und 
Währungen lauten kann, denen am Zahlungsorte keinerlei specielle 
rechtliche Qualitäten zustehen. In § üt ADWO. heifst, es: 

„ Lautet ein Wechsel auf eine H ünzsorte, welche am Zahlungsorte 
keinen Umlauf hat, oder auf eine Recht! ungswährung, so kann die 
Wechsel summe nach ihrem Werte zur Verf'allzeit in der Landesmünze 
gezahlt werden, sofern nicht der Aussteller durch den Gebrauch des 
Wortes „effektiv" oder eines ähnlichen Zusatzes die Zahlung in der 
im Wechsel benannten Münzsorte ausdrücklich bedungen hat.“ 
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Der Wechsel maß also zwar auf Geld lauten, er braucht aber 
nicht auf die Landesmünze zu lauten: er kann vielmehr gültig auch 
auf Geld Sorten gestellt werden, denen besondere juristische Funk tionen 
im eigenen Rechtsgebiete nicht beigelegt sind. Auch für das Institut 
des Wechsels kommt mithin nur der allgemeine Geldbegriff in Betracht. 

§ (), Die Abgrenzung des allgemein-rechtlichen Geldbegriffs. 

Die Frage, ob abseits von der ausdrücklichen Beilegung specieller 
Funktionen an bestimmten Sachen sich in unsrer Rechtsordnung die 
Anerkennung eines allgemeinen Geld begriffe michweisen lädst, dessen 
Merkmal die ordentliche Bestimmung zur Vermittlung der Übertragung 
von Vermögenswerten ist. — diese Frage ist nach den Ergebnissen 
unsrer Untersuchung zweifellos zu bejahen. Der Ein wand, dafs es sieh 
bei diesem allgemeinen Geldbegriffe lediglich um das Geld im volks- 
wirtschaftlichen Sinne handeln könne, ist nicht stichhaltig; der recht- 
liche Charakter und die rechtliche Bedeutsamkeit des allgemeinen 
Geldbegriffs dürfte vielmehr an den angeführten Beispielen genügend 
dargethäu sein. Wenn, um auf das zuletzt gegebene Beispiel zuriick- 
zngreifen, die Wechselordnung die Angabe der zu zahlenden Geldsumme 
auf dem Wechsel verlangt, so ist das, was hier unter Geld verstanden 
wird, ausschliefslich Geld im Rechtssimfe und wenn wir sehen, dafs 
liier unter Geld nicht nur das mit bestimmten, gewöhnlich als wesentlich 
für den juristischen Geld begriff angesehenen Qualitäten ansgestattete 
(Geld verstanden ist, dann ist — bei aller Anerkennung der Wichtig- 
keit einzelner specieller Geldqualitäten — doch der Schluß unabweisbar, 
dafs dem allgemeinen, an die blofse Anerkennung der ordentlichen Be- 
stimmung als Verkehrsinstrument geknüpften Geldbegriff nicht nur eine 
wirtschaftliche, sondern auch eine juristische Bedeutung zu kommt. 

Freilich sind die Grenzen dieses Geldbegriffs ebensowenig ganz 
präcis, wie diejenigen des rein wirtschaftlichen Geldbegriffs, da sein 
Merkmal nicht die ausdrückliche gesetzliche Beilegung bestimmter 
Geldfunktionen ist. sondern nur die sich mittelbar in der Gesetzgebung 
und der Praxis der Rechtsprechung ausdrückende Anerkennung der 
ordentlichen Bestimmung einer Sache, als Mittel der Wertübertragungen 
von Person zu Person zu dienen. Der wichtigste Zweifelsfall ist der, 
ob die Banknote unter diesen allgemeinen rechtlichen Geldbegriff fallt 
oder nicht; hinsichtlich des gemünzten Geldes dürfte ein Zweifel über- 
haupt nicht bestehen, und hinsichtlich des vom Staate ausgegebenen 
Papiergeldes dürfte jeder denkbare Zweifel dadurch beseitigt sein, 
dafs der Staat Papiergeld mit der deutlichen Zweckbestimmung, im 
Verkehr als Geld zu dienen, ausgiebt, sodals allein in der Thateache 
der staatlichen Ausgabe eine hinreichende rechtliche Anerkennung der 
ordentlichen Bestimmung des Papiergeldes liegt. 
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Die Bitnknote ist nun allerdings ein von privaten Instituten, die 
regelmäßig, aber nicht notwendig unter staatlicher Beaufsichtigung 
stehen, nusgegebenes unverzinsliches und auf \ orzeigung cinzulösendes 
Inhaberpapier. Die Tliatsache, daß sie von der ausgebenden Bank 
mit der Bestimmung, gleich dein Metallgelde als erkehrsinstrument 
zu dienen, in Verkehr gebracht wird, beweist an und für sich noch 
nicht, da fs sie von der Rechtsordnung in der ordentlichen Bestimmung als 
V erkehrsinstrument anerkannt ist. Diese Anerkennung steht jedoch 
gänzlich außer Zweifel, sobald der Banknote durch die Rechtsordnung 
ausdrücklich gesetzliche Zalilungskraft gleich dem Metallgelde 'v erliehen 
wird, wie in England und Frankreich; aber auch dort, wo lediglich die 
Staatskassen angewiesen werden, die Banknoten in Zahlung zu nehmen 
— wie bei uns in Deutschland hinsichtlich der Reichsbanknoten 
liegt unzweifelhaft eine rechtliche Anerkennung des Geldcharakters 
der Banknoten vor : denn die V erleihung eines solchen Kassenkurses 
erfolgt stets in der Absicht, die Banknoten auch im freien Verkehr 
als Zirkulationsmittel einzubürgern, oder in der Anerkennung der im 
Verkehr bereits vollzogenen Einbürgerung als Verkehrsinstrument, 
Man kann sogar unbedenklich soweit gehen, aus jeder staatlichen 
Regelung der Notenemission, welche das Recht der Notenausgabe von 
der Verleihung oder Anerkennung durch die Gesetzgebung abhängig 
macht, eine rechtliche Anerkennung des Geldcharakters der Banknote 
zu folgern. Da die Banknote ihrer Natur gemäß ihre ordentliche und 
ausschließliche Bestimmung darin hat, wie das Metallgeld als Verkehrs- 
Instrument zu dienen, mufs die ausdrückliche staatliche Autorisation 
zur Ausgabe von Banknoten als rechtliche Anerkennung dieser Be- 
stimmung gedeutet werden. 

Daß in der Sprache uns rer Gesetze die Banknoten in bestimmten 
Fällen zweifellos in dem Begriffe „Geld“ mit enthalten sind, wurde 
bei der Untersuchung über das Vorhandensein eines allgemein-recht- 
lichen Geldbegriffs mehrfach hervorgehoben. Die Beispiele ließen sich 
beträchtlich vermehren. 1 ) Anderseits ist in den Reichsgesetzen das 
Wort Geld häufig in einem engeren Sinne gebraucht, welcher die 
Banknoten und mitunter auch das Reichspapiergeld ausdrücklich aus- 
schliefst. So heilst es in § i des Bankgesetzes: „Eine Verpflichtung 
zur Annahme von Banknoten bei Zahlungen, welche gesetzlich in iield 
zu leisten sind, findet nicht statt und in § I9i> des Handels- 

gesetzbuches: „Als Barzahlung 2 ) gilt nur die Zahlung in deutschem 
Gehle, in Reichskassenscheinen sowie in gesetzlich zugelassenen Noten 

1) Eine grofsc Anzahl iutereasauter Beispiele ist ansammfliigestellt bei Dr. Adolf 
W Rinnt, Die Geldqiialititt der Banknote- 1906* 

>i Es handelt sich In dem betreffenden Paragraphen um die durch Barzahlung 
eh leistenden Einlagen bei Aktiengesellschaften, 
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deutscher Banken“. Obwohl hier und an andern Stellen die Banknoten 
dem Gelde gegenübergestellt sind, zeigt gerade der letzterwähnte Satz 
mit. besonderer Deutlichkeit, dal's neben dem dort genannten engeren 
Geldbegriffe ein allgemeinerer Geldbegriff auch juristisch in Betracht 
kommt, der alles das umfafst. womit mich der in dem Satze selbst 
enthaltenen Definition „Barzahlung“ geleistet werden kann. Da die 
Bezeichnung „Geld“ in den Reichsgesetzen in beiden Bedeutungen 
gebraucht ist, bleibt es in den Einzelfallen Sache der Interpretation, 
ob ein engerer oder der allgemeine Geldbegriff in Rede stellt. 

$ 7. Die rechtlich bedeutsamen Funktionen des Oeldes. 

Wenn gegenüber dem bisher dargestellten und in seinen Bechts- 
wirkungen untersuchten allgemeinen Geldbegriff ein engerer Geldbegriff 
feststellbar und juristisch bedeutsam ist, so kann dieser engere Geld- 
begriff nur darauf beruhen, dafs bestimmten Objekten durch Reehtssatz 
ausdrücklich bestimmte Geldfunktionen beigelegt sind. Der Ermittlung 
eines engeren rechtlichen Geldbegriffs mufs mithin eine Untersuchung 
darüber vorausgehen, welche von den wirtschaftlichen Funktionen des 
Geldes auch juristisch von Bedeutung sind, und wie sich von rechtlichem 
Gesichtspunkte aus die einzelnen Funktionen zu einander verhalten. 

Von den drei Teilfunktionen, in welche sich die Kardinalfunktion 
des Geldes zerlegen läfst, bieten für eine juristische Betrachtung die 
Funktionen als Tauschmittei und als Vermittler des Kapital Verkehrs 
kaum einen Anknüpfungspunkt. Beide Funktionen sind ihrem Wesen 
nach durchaus wirtschaftlicher Natur. Sowohl der Kauf als auch die 
leihweise Übertragung von Kapitalien beruhen auf einer Vereinbarung 
der beiden Parteien, welche Zw an gs vorscl iriften irgend welcher Art 
kaum einen Spielraum läfst. Der Staat kann ein Tausclunittel nicht, 
zum „gesetzlichen Tauschmittel“ machen, d. h. zu einem Tausclunittel, 
mit welchem der Käufer kaufen und gegen welches der Verkäufer 
verkaufen muffe. Ein stärkerer Eingriff in die wirtschaftliche Freiheit, 
wie ein Verbot an die Verkäufer, ihre Waren gegen ein anderes als 
gegen das vom Staate bezeichnte Gut abzuhissen, liefse sich kaum 
ausdenken. Wie insbesondere die Geschichte der französischen Assignate 
zeigt, ist ein solcher Eingriff’ selbst, dann auf die Dauer nicht durch- 
führbar, wenn zur Verhinderung eines passiven Widerstandes der Ver- 
käufer ein strikter Zwang zum Verkauf gegen das gesetzliche Tausch- 
mittel eingeführt wird und wenn zur Verhinderung einer Umgehung 
des Verkaufszwangs, wie sie durch das Fordern exorbitanter Preise 
möglich ist, ein Preismaximum für die einzelnen Verkehrsobjekte ge- 
setzlich festgestellt wird. In unsrer Rechtsordnung ist der Freiheit 
der Vertragschliefsurg hei Tausch und Kauf der weiteste Spielraum 
gelassen. Die Parteien können sich nach ihrem Belieben sowohl über 
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die Art als auch über die Höhe von Leistung und Gegenleistung einigen. 
Wenn thatsäehlich das vom Staate anerkannte und geschaffene Geld 
als allgemeines Tauschmittel dient, so beruht das nicht auf irgend 
einem Reclitssatz über die Tauschmittelfunktion des Geldes, sondern 
entweder darauf, dafs die thatsäehlich benutzten Tauschmittel in der 
Rechtsordnung als Geld im allgemein rechtlichen Sinne anerkannt und 
eventuell ausdrücklich mit einer juristisch in Betracht kommenden 
Geldfnnktion (z. B. als gesetzliches Zahlungsmittel) ausgestattet werden, 
oder darauf, dafs bestimmte Objekte infolge der ihnen verliehenen 
rechtlichen Funktionen auch als Tauschmittei thatsächlichen Eingang 
finden. Geld als Gegenleistung (als Tauschmittel im weitesten Sinne) 
ist nach unseru deutschen Gesetzen wohl nur in einem Falle ausdrück- 
lich vorgeschrieben : nach § 1 J5 der Gewerbeordnung haben die Gewerbe- 
treibenden (bei Vermeidung einer Geldstrafe bis zu 2000 Mark, im 
Unvermögensfalle einer Gefängnisstrafe bis zu (j Monaten) die Löhne 
ihrer Arbeiter „har in Reichswährung ausziKsahlen“. Wir befinden 
uns hier auf dem Gebiete des Arbeiterschutzes, auf welchem die Ver- 
tragsfreiheit aus sozialpolitischen Gründen auch nach andern Sichtungen 
hin ausnahmsweise Einschränkungen erfahren hat. Übrigens handelt 
es sich dabei nicht mehr um einen Kauf- oder Tauschvertrag in recht- 
lichem Sinne, sondern um einen Dienstvertrag. 

Ebensowenig wie der Staat in der Lage ist, ein Tausclimittel zum 
„gesetzlichen Tauschmittel“ zu machen, vermag er Vorschriften über 
das Geld als Mittel des Kapital Verkehrs zu erlassen. Auch hier ist. 
der Natur der Sache nach für den Gegenstand, in welchem die Kapital- 
Übertragung erfolgt, einzig und allein entscheidend der Mülle der ver- 
tragschHefsendeii Parteien. 

Dagegen ist die dritte Teilfunktion des Geldes, die Funktion als 
Zahlungsmittel offenbar von ganz eminenter Wichtigkeit für die recht- 
liche Bedeutung des Geldes. Im Gegensatz zum Tausch und zu der 
Kapitalübertragung bieten die Zahluiigsvorgänge der Gesetzgebung in 
weitem Umfange die Möglichkeit, den Gebrauch bestimmter Sachen, 
welche als Geld verwendet werden sollen, bindend vorzuschr eiben. Die 
Möglichkeit liegt am deutlichsten auf der Hand bei allen jenen einsei- 
1 igen Übertragungen, die vom Staate und seinen Gerichten den Individuen 
zwingend auferlegt werden. Eine freie Parteiverabredung kommt hier 
nicht in Betracht, sondern nur der Wille des Gesetzgebers, der sich 
hier völlig ungehindert durch zu setzen vermag. Bei der Festsetzung 
von Steuern und Abgaben ist der Staat in der Lage, nicht nur die 
Höhe des Betrags, sondern auch die Art der Zahlungsmittel römi- 
sch reiben. Ebenso kann die Gesetzgebung für wichtige Kategorien 
vermögensrechtlicher Leistungen, die durch richterlichen Spruch ant- 
zuerlegen sind, die Festsetzung der Leistung in Geld anordnen; die 




388 Zweites Buch, II. Abschnitt. Diis Geld in der Rechtsordnung. 

wichtigsten Fälle dieser Art, Schadenersatz, Unvermögen zur Erfüllung 
der eigentlich geschuldeten Leistung, Vermögensbußen u. s. w., sind 
bereits mehrfach erwähnt worden. Die Festsetzung aller dieser 
Leistungen in Geld erfordert Bestimmungen darüber, welche Sachen 
bei diesen Zahlungen als Geld anzusehen sind, und durch den Erlaß 
solcher Bestimmungen macht die Gesetzgebung einen engeren Kreis 
aus der Gesamtheit der Gegenstände, welche Geld im allgemeinrecht- 
lichen Sinne darstellen, zum gesetzlichen Zahlungsmittel. 

Aber auch hinsichtlich derjenigen Zahlungen, welche auf einem 
vertragsmäßig begründeten Schuld Verhältnis zwischen Privatpersonen 
beruhen, ist die Macht des Gesetzes wesentlich größer, als hin- 
sichtlich des Zug um Zug erfolgenden Tausches und der Kapital- 
übertragung. Es ist eine alte Beobachtung, daß man den Menschen 
viel schwerer zwingen kann etwas zu thun, als etwas zu dulden. 
So wenig ein Gesetz im stunde wäre, die wirtschaftenden Indi- 
viduen wirksam zu zwingen, ihre Waren nur gegen eine bestimmte 
•Sache, aber gegen diese Sache unter allen Umständen abzugeben, so 
leicht ist es, durch den Erlaß eines Reclitssatzes die Gläubiger zu 
zwingen, sich mit einer bestimmten Art der Erfüllung ihrer bestehen- 
den Forderungen zufrieden zu geben. Gerade bei Forderungen, die 
auf Geld lauten, ist die Gesetzgebung nicht nur im stände, sondern 
geradezu genötigt, Vorschriften darüber zu erlassen, in welchen be- 
stimmten Sachen der Schuldner die Leistung zu bewirken und der 
Gläubiger die Leistung anznnehmen hat; ohne solche allgemeine Vor- 
schriften wäre iu Anbetracht dev verschiedenartigen und wechselnden 
konkreten Erscheinungsformen des Geldes, auf Grund welcher das, 
was an einem bestimmten Orte und zu einer bestimmten Zeit Geld ist. nie- 
mals so unzweifelhaft feststellt als etwa das, was Getreide ist, in jedem 
einzelnen Streitfälle eine besondere Entscheidung durch die Gerichte 
nicht zu umgehen. Die eigenartigen Verhältnisse, welche in dieser 
Beziehung auf dem Gebiete des Geldwesens im Anschluß an die Ein- 
führung des gemünzten Geldes entstanden sind, haben bereits im histo- 
rischen Teil eine eingehendere Behandlung erfahren. Wären auch nach 
der Einführung der Münze Geldsummen lediglich in bestimmten Ge- 
wichtsmengen (jetzt geprägten) Edelmetalls ansgedrückt und zum 
Gegenstand von Obligationen gemacht worden, dann hätte sich kaum 
jemals ein Anlaß zu einschneidenden Bestimmungen darüber ergeben, 
durch welche Sachen sich bei einer Geldschuld der Schuldner liberieren 
kann, und welche Sachen der Gläubiger bei Vermeidung des Verzugs 
annehmen muß. Dadurch aber daß die Münzen selbständige Namen 
erhielten, welche ihnen auch bei Veränderungen ihres Metallgehaltes 
blieben, ferner dadurch, daß die Geldsummen nicht, in Edelmetall- 
quantitäten, sondern in Münzeinheiten ausgedriickt wurden und daß 
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der Staat selbst die Herstellung der Münzen als sein ausschließliches 
Hecht in Anspruch nahm, — aus diesen Umständen ergab es sich von 
selbst, daß der Staat in die Lag« kam, zu verlangen, daß die von ihm 
mit einem bestimmten Münznamen bezeichneten Ötiioke zur Tilgung 
der auf solche Münzen lautenden Geldschulden sollten verwendet werden 
können. Sobald sich das Band zwischen der Münze und ihrem ursprüng- 
lichen Edelmetallgehalte gelockert hatte — und eine solche Lockerung 
in ufste, abgesehen von willkürlichen E eingehalts Veränderungen seitens des 
prägenden Staates, schon durch die Mangelhaftigkeit der Prägetechnik 
und die natürliche Abnutzung der Münzen eintreten , war der als 
Rechnungsemheit für Geldsummen dienende Münzname eine Fora, 
deren Inhalt nicht mehr ohne weiteres feststehen konnte; infolgedessen 
ist die Gesetzgebung genötigt, einzelnen nach bestimmten Merkmalen 
bezeichnten Sachen, wie Münzen und Papier scheinen, ausdrücklich die 
Fähigkeit zu verleihen, als Zahlungsmittel für Geldschulden zu dienen. 

Die Zahluugsmittelfuuktion des Geldes ist mithin nicht nur einer 
weitgehenden Regelung durch das Recht zugänglich, sondern sie macht 
eine rechtliche Regelung zur Notwendigkeit. 

Die gesetzlichen Bestimmungen über die Zahlungskraft des Geldes 
sind ferner, wie ein Blick auf die (hatsächlichen Verhältnisse lehrt, 
in unsrer Rechts- und 'Wirtschaftsordnung von geradezu entscheidender 
Bedeutung für die Gestaltung des Geldwesens. Diejenigen Gegenstände, 
welchen der Staat die Eigenschaft, als gesetzliches Zahlungsmittel bei- 
legt, finden regelmäfsig im Verkehr auch als Tau sch mittel und Mittel 
der kapital Übertragungen Eingang, Am deutlichsten zeigt sich dieser 
beherrschende Einfluß der gesetzlichen Zahlung« kraft in den Füllen, 
in welchen die Staatsgewalt einem absolut wertlosen Stoffe, wie Papier- 
scheinen, die gesetzliche Zahlungskraft, beilegt. Die Zettel werden, 
falls nicht ganz außerordentliche Verhältnisse mitspielen, alsbald auch 
als Kaufpreis und als Darlehen genommen, lediglich deshalb, weil 
jedermann in der Lage ist, mit ihnen fällige Zahlungen zu leisten, sei 
es an den Staat, sei es an Private. Je mehr sich die KreditwirtscJiaft 
ausbreitet, je mehr die Zug um Zug erfolgenden Übertragungen zurück- 
gedrängt werdet), desto stärker muß der Einfluß der Verleihung der 
gesetzlichen Zahlungskraft nach dieser Richtung hin zu Tage treten. 

Die unverkennbare Wichtigkeit der gesetzlichen Zahlungskraft 
hat den Anlaß gegeben, daß vielfach die gesetzliche Zahlungskraft 
als das einzige juristisch bedeutsame Merkmal des (fehles angesehen 
worden und das Geld schlechthin als das „allgemeine gesetzliche 
Zahlungsmittel“ definiert worden ist; mit welchem Rechte, das läßt 
sich erst entscheiden, nachdem die rechtliche Bedeutung der noch ver- 
bleibenden Einzelfunktionen des Geldes untersucht ist. 

Was die F unktionen als Wert träger durch Zeit und Rau m 
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anlangt. so dürfte es kaum gelingen, für sie eine juristische Bedeutsam- 
keit naclizu weisen. 1 ) Soweit diese Funktionen nicht in Verbindung 
mit Zahlungs- und Tausch vergangen , sondern selbständig wirksam 
werden, bestellt an ihnen juristisch schon deshalb keinerlei Interesse, 
weil keine Übertragung von Vermögenswerten von Person zu Person, 
überhaupt keinerlei Verhältnis zwischen zwei Personen in Frage steht; 
das Geld bleibt während der Dauer der Aufbewahrung und ebenso 
während des Transports Eigentum eines und desselben ßechtssubjekts. 

Dagegen ist, wie im Eingang zu diesem Kapitel bereits erwähnt 
wurde, neben der Funktion als Zahlungsmittel der Wertmesser- 
funktion des Geldes gerade von juristischer Seite stets eine grofse Be- 
deutung für den rechtlichen Begriff des Geldes beigelegt worden, wenn auch 
vereinzelt (so von Haktmanh) dieser Funktion jedes Juristische Moment 
von selbständiger Bedeutung und Brauchbarkeit“ abgestritten worden ist. 

Die Klarstellung des Wesens der WertmaMunktion, wie sie im 
vorigen Kapitel versucht worden ist, wird uns die Beantwortung dieser 
Streitfrage erleichtern. Wir haben gesehen, dafs das Geld kein Mefs- 
iustrument ist, wie etwa ein Meterstab oder ein Litermai's, vermittelst 
dessen die Länge eines gegebenen Gegenstandes oder der Kanminhalt 
eines Gefäfses exakt, ermittelt werden kann, sondern dafs die Kräfte 
lies lebendigen Verkehrs zur Bildung und Veränderung der Preise für 
die einzelnen Verkehrsobjekte führen. Diese Preise selbst werden 
nicht in Geld gemessen, sondern sie bestehen in Geld, und zwar in 
bestimmten Quantitäten Geld, die zahlenmäßig natürlich nur in 
bestimmten Geldeinheiten {wie Mark, Frank, Dollar u. s. w.) ansgedrückt 
werden können. Wahn Objekte, die zur Zeit nicht im Verkehr stehen, 
auf Grund der für ähnliche Objekte im Verkehr bestehenden Preise 
in Geld abgeschätzt werden sollen, so kann diese Schätzung natürlich 
auch hur in bestimmten Quantitäten Geld, in einer bestimmten Summe 
von Geldeinheiten erfolgen. 

Die ausdrückliche Festsetzung der Recbmingseinheit, in der die 
Gröfse von Geldsummen auszudrücken ist, ist nötig, sobald ver- 
schiedene Münzsorten in feste Beziehungen zu einander gebracht und 
mit gegenseitiger Vertretbarkeit ausgestattet werden sollen. Solange 
eine einzige Münzsorte als Geld in Betracht kommt, ist die betreffende 
Münze selbst die Einheit, in welcher Geldsummen ausgedrückt werden, 
eine Geldsumme ist gleich einer bestimmten Stückzahl von Münzen. 
Sobald jedoch verschiedene Münzsorten vorhanden sind, die ein ein- 
heitliches Geld bilden sollen, mufs notwendig eine davon zur Einheit, 
in welcher der Wert der anderen Sorten auszudrücken ist, gemacht 
w erden : oder umgekehrt: wenn das Verkeil r sbed ürfhis eine Vielheit 

1) Der von Ksles a, a, 0. S, 338 fi* gemachte Versuch ifct m. E. gänzlich mils- 
lüngen. 
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verschieden greiser Münzen erfordert, sieht, sich der Staat veranlaßt, 
außer der Münze, welche die Reclmungseinheit des Geldes darstellt, 
andere Münzen auszuprägen, welche Bruchteile und Vielfache der 
Eechnuugsemheit darstellen sollen. .Jedenfalls kann die Gesetzgebung, 
wenn sie einer Sache gesetzliche Zahlungskraft beilegt, nicht umhin, 
He Stimmungen darüber zu treffen, für welchen. Betrag diese Sache gesetz- 
liche Zahlungskraft haben soll. Das alles sind jedoch offenbar Fragen, 
welche die innere Einrichtung der Münzsysteme betreffen, aber nicht 
irgendwelche Funktionen des Geldes- die Ausführungen über diesen 
Punkt sind an dieser Stelle nur deshalb nötig, weil man in der 
Festsetzung der Rechnungseinheit des Geldes, in welcher Geld- 
summen überhaupt und Preise insbesondere (die ja nichts anderes sind 
als Geldsummen, die als Gegenwert für andere Verkehrsobjekte hin- 
gegeben werden) ausgedrückt werden sollen, eine gesetzliche Feststellung 
des Preismaßstabes hat erblicken und damit das Vorhandensein einer 
juristisch erheblichen Preismesserfunktion des Geldes hat begründen 
wollen (Kotes). j ) Es kann unmöglich eine Funktion des Geldes daraus 
konstruiert werden, dafs Geldsummen in bestimmten Geldeinheiten, die 
allerdings in der Regel gesetzlich festgestellt sind, ausgedrückt werden. 

Eine Wertinafsfuiiktion des Geldes kann vielmehr, wie wir ge- 
sehen haben, volkswirtschaftlich nur darin gefunden werden, dafs 
soweit bei einzelnen Gütern und Güterkomplexen ein Bedürfnis zur 
Abschätzung des Wertes vor liegt, diese Abschätzung in der Regel in 
Geld erfolgt; eine juristisch bedeutsame Wertmafsfunktiön des Geldes 
liegt vor, sobald diese wirtschaftliche Funktion durch bestimmte Rechts- 
sätze ausdrücklich anerkannt wird. 

Die Frage, „ob das Recht als solches überhaupt einen Wertmesser 
anerkennt, oder, mit andern Worten, ob die Eigenschaft eines Dinges, 
Wertmesser zu sein, eine rechtlich bedeutende ist“ (GoiiUScnannT), 
dürfte sieb allerdings nicht verneinen lassen. In zahlreichen Fällen 
schreibt das Recht eine Abschätzung des Wertes von Gütern und 
Güterkomplexen, von Leistungen, von Gewinnen und Verlusten u. s. w. 
entweder direkt vor oder es macht mittelbar eine solche Abschätzung 
erforderlich. Eine solche Schätzung in Geld ist notwendig bei den 
meisten richterlichen Urteilen, die auf Geld lauten und für welche 
es beispielsweise auf die Abschätzung eines erlittenen Schadens 
oder entgangenen Gewinns ankommt: eine Abschätzung in Geld ist 
in gleicher Weise erforderlich bei der Festsetzung der Geldrente, 
welche bei geschiedener Ehe zur Gewährung des Unterhaltes zu ent- 
richten ist (§ 1 5S0 BGB.); ferner zur Berechnung des Einkommens 
und Vermögens behufs Feststellung der zu zahlenden Steuern u. s. w. 


1) Über den von Knies zivisclifcu Preismaßstab und Wertmaß gemachten Luter- 
süiliied vergleiche die oben S, 259 citierte Stelle. 

19* 
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Audi alle Vorschriften über die Rückführung und Bilanzierung (vergl. 
insbesondere §$ 40 tu 261 HOB.) haben die Anwendung des Geldes in 
seiner Funktion als Wertmaß; zur Voraussetzung, Hierher gehören 
ferner die Bestimmungen des Aktienrechts* nach welchen die Aktien 
auf einen bestimmten in Geld ausgedrückten Nominalbetrag lauten 
müssen, obwohl der Aktionär lediglich an dem vorwiegend nicht in Geld 
bestehenden Geselßchaftsvermögen zu einem aliquoten Teil beteiligt ist. 
In allen diesen zahlreichen Beziehungen ist das Geld als Wertmals ge- 
setzlich anerkannt. Die Auffassung* dafs der Begriff des Wertmaßes 
juristisch überhaupt nicht in Frage komme* dürfte sich mithin nicht 
halten lassen; und wenn Haktmaxn zur Verteidigung dieser Auffassung 
anführt, dafs sich die Höhe des in dein Golde enthaltenen Wertes 
gar nicht durch Rechtssätze bestimmen lasse, dafs es vielmehr der 
Verkehr sei* der naturgemäß frei werte, so ist darauf mit Recht ent- 
gegnet worden, dafs es darauf gar nicht ankomme* daß sich vielmehr 
das Recht damit begnügen dürfe und müsse, die Benutzung einer 
Sache, auch wenn sie, wie alle andern* in ihrem Werte dar staatlichen 
Fixierung entzogen ist. als Wertmaß anzucrkemien und für bestimmte 
Fälle vor zusebi eiben. 

Eine andre Frage ist jedoch* ob die rechtliche Anerkennung der 
Qualität als Wertmaß der Beilegung der gesetzlichen Zahlungskraft 
in ihrer Bedeutung gleichsteht, oder ob zwischen diesen beiden rechtlich 
in Betracht, kommenden Funktionen ein Abhäugigkeitsverhlltpie nach- 
weisbar ist* Win sich wirtschaftlich das Verhältnis zwischen den 
einzelnen Funktionen des Geldes gestaltet, ist bereits ausführlich be- 
sprochen worden. Es liegt in der Natur der Sache, daß dieses Ver- 
hältnis in der Sphäre des Rechts nicht anders gestaltet sein kann* 
als in der Sphäre der Volkswirtschaft Deshalb ist schon an dieser 
früheren Stelle ] ) die Ableitung der Zahlungsmittelfnnktion aus der 
\\ ertmaisfunk tion zurückgewiesen worden. Die Abschätzung erfolgt 
in allen Fällen nur deshalb in Geld, weil es sich um eine in Geld zu 
bewirkende Leistung handelt: nicht aber hat die Zahlung deshalb in 
Geld zu erfolgen, weil die Abschätzung in Geld vorgenommen worden 
ist. .Mit. andern Worten; rechtlich nie volkswirtschaftlich ist die 
\\ ertni esserfuuk tion lediglich eine abgeleitete Funktion; sie kann mit- 
hin aus sich selbst heraus kein selbständiges Moment für die Fest- 
stellung eines engeren juristischen Geldbegriffs innerhalb des durch die 
allgemeine rechtliche Anerkennung als V erkelirsinstr ument gegebenen 
weiteren Geldbegriffs daibieten. 1 2 } 

1) Siche oben S. 25fctt. 

2) Yergl. auch Lajjasd, Staatsrecht, Bd II* Don ist zu der Definition des Geldes 
nh ^gesetzlich anerkanntes Zahlungsmittel“ hiozugefügt: „Damit bängt es mizer- 
trcnulieli zusammen, dafs Forderungen und Schulden uadi dem Münzsjstem bemessen, 
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§ 8, Das WähniDgsgeld (das Geld im engeren rechtlichen Sinne). 

Das Ergebnis der Untersuchung über die juristische Bedeutsam- 
keit der einzelnen Geldfunktionen lälst sich kurz dahin zusammen- 
fassen, dafs die einzigen Funktionen, die rechtlich als bedeut- 
sam anzusehen sind, diejenigen als Zahlungsmittel und als Wert- 
mafestab sind, von denen die letztere sich als Konsekutivfunktion 
der ersteren darstellt. Es bleibt mithin offenbar nur die Zahlungs- 
mittelfiinktion. an welche die. Ermittelung eines engeren rechtlichen 
Geldbegriffs anknüpfen kann. In der That hat trotz aller Definitionen, 
welche die Eigenschaft des Geldes als Wertmals oder Wertrepräsentaut 
in den Vordergrund rückten, die Eigenschaft als gesetzliches Zahlungs- 
mittel in den juristischen Erörterungen über das Geld stets die erste 
Rolle gespielt. Vielfach ist die Ansicht vertreten worden, dafs vom 
Geld im Rechtssinn überhaupt erst dann die Rede sein kann, wenn 
der Staat einer bestimmten Sachenart „gesetzliche Zahlungskraft“, 
„gesetzlichen Kurs“ oder „Zwangskurs“ ') beilege, sodafs der Schuldner 
sich durch Hingabe der mit dieser Eigenschaft ausgestatteten Sache 
liberieren könne. So erklärt Laban»; „In juristischem Sinne ist das 
Geld ganz gleichbedeutend mit gesetzlich anerkanntem Zahlungsmittel“, 
und nach Bekkeb ist Geld „das, womit solutio von Geldschulden be- 
wirkt werden kann“, 

Die Fassung unsrer Hünzgesötee bestätigt offenbar diese Auf- 
fassung* So sind in dem Gesetze vom 5. Dezember 1S7K betr. die 
Ausprägung von Heichsgoldmiinzen , diese neuen Goldstücke dadurch 
als Geld eingeführt worden, dafs $ S bestimmte: Alle Zahlungen, 
welche gesetzlich in Hilbernmnzen der Thalerwährung u. s. w, zu 
leisten sind oder geleistet werden dürfen, können in Eeiclisgoldmiiii zen 
dergestalt geleistet werden, dafs gerechnet wird: Das Zehnmarkstück 
zum Wert von 3 ■/* Thalern, ii, s* w“ Die neuen Münzen, welche 
durch diese Bestimmung neben dem noch weiter bestehenden Landes* 
d, h. quantitativ bestimmt weiden* Dafs das Geld zur .Abschätzung' als ,W ert- 
nials' dient, * , , kt. juristisch nicht als eine selbständig und ei geilt ihn liehe Funktion 
desselben nnznerkenneai, sandeln durch seine Eigenschaft als gesetzliches Zahlung*- 
mittel bereits ünplicite gegeben. Um eine Schuld irgendwelcher Art in Geld zu 
tilgen, muk man sie — wenn sic nicht, schau auf Geld lautet — auf eine Geldschuld 
reduzieren. Durch die Abschätzung wird die Verpflichtung zu einer zahlbaren Schuld 
gemacht“. 

1) Das Wort tjZwangsknrs“ wird in zwei verschiedenen Bedeutungen gebraucht , 
einmal zur Bezeichnung der gesetzlichen Znhlungskmft sch lech t hin, dann in dem 
Special fall der Papierwährung zur Bezeichnung der einem uue in l ösbaren Papiergelde 
verliehenen Eigens ebaft als gesetzliches Zahlungsmittel. In diGscm Sinne unter- 
scheiden die Franzosen zwischen cours legal und cours force. Es dürfte sich der 
Deutlichkeit halber empfehlen, auch im deutschen das Wort „Zwangskurs“ nur für 
den letzterwähntem öpeeialfaU zu gebrauchen und sich im übrigen der Bezeichnung 
gesetzliche Zahlungskraftr und „gesetzlicher Kitts“ zu bedienen* 
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gelde als Geld zugelassen wurden, sind in dem Münzgesetze vom 
9. Juli IS73 dadurch zu dem Gelde des Deutschen Reiches erklärt 
worden, dafs bestimmt wurde (Art 14): „Vom Eintritt der Reichs- 
währung' au gelten folgende Vorschriften : 

§ 1. Alle Zahlungen, welche bis dahin in Münzen einer in- 
ländischen Währung oder in landesgesetzlich den inländischen Münzen 
gleichgestellten ausländischen Münzen zu leisten waren, sind, vorbehalt- 
lich der Urschriften in Art. 9, 15 und J(i in Reichsmünzen zu leisten“. 

Artikel 9 enthält die Bestimmung, dafs niemand verpflichtet ist, 
Reichssilbermimzen im Betrage von mehr als 20 Mark, sowie Nickel- 
und Kupfermünzen im Betrag von mehr als einer Mark in Zahlung 
zu nehmen. 

Artikel 15 läfst die Thaler neben den Reichsmünzen in ähnlicher 
Weise als Geld vorläufig weiterbestehen, wie das Gesetz von iS7t 
die Reichsgoldmünzen als Geld neben den Landesmünzen eingeführt 
hatte, indem er nämlich vorschreibt, dafs sie auch über den Eintritt 
der Reichswährung hinaus bis zu ihrer Außerkurssetzung bei allen 
Zahlungen an Stelle der Reichsmünzen auzunehmen sind. Artikel 16 
traf eine ähnliche Bestimmung für die bisherigen (inzwischen längst 
beseitigten) Landesgoldmünzen. 

Schliefslich niufs liier erwähnt werden, dafs die alten Landesmünzen 
dadurch als Geld 1 } beseitigt, worden sind, dafs sie durch Verordnungen 
des Bundesrats (auf Grund einer in Art. 8 des Münzgesetzes erteilten 
Ermächtigung) „außer Kurs“ gesetzt worden sind. Die Außerkurs- 
setzung ist nichts anderes als die Entziehung der Eigenschaft als 
Zahlungsmittel, und die betreffenden Bundesratsverordnungen bestimmen 
dementsprechend ganz übereinstimmend, dafs von einem bestimmten 
Zeitpunkte an niemand mehr verpflichtet sein soll, die oder jene Münz- 
sorte in Zahlung zu nehmen. 

Aus diesen grundlegenden Bestimmungen über die Einführung 
unsres neuen Reichsgeldes und die Beseitigung des alten Landesgeldes 
ergiebt sich offenbar die Schlußfolgerung, dafs die Funktion als 
Zahlungsmittel rechtlich von hinreichender Erheblichkeit ist, um inner- 
halb des allgemeinrechtlichen Geldbegriffs einen juristisch bedeutsamen 
engeren Geldbegriff zu begründen. Diese Schlußfolgerung wird be- 
stärkt durch das Bestehen der bereits erwähnten Vorschriften über 
die Reich skassen scheine und Banknoten, nach welchen eine Verpflichtung 
zur Annahme dieser Zettel als Zahlung nicht stattfindet. Ergänzend 
kommt noch hinzu die Bestimmung in Art. 13 des Münzgesetzes von 
1S73, nach welcher der Bundesrat befugt ist: 1. den Wert zu bestimmen, 

3) Ihre faktische Beseitigung an eil als Münzen geschah durch die Einziehung 
mul Einschmelzmig. G eld i; waren aber auch die nicht eingezogeneii Stücke nach 
ihrer Auiserkuissetümig nicht mehr. 
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über welchen hinaus fremde Gold- und Silbermünzen nicht in Zahlung* 
angeboten und gegeben werden dürfen, sowie den Umlauf fremder 
Münzen gänzlich zu untersagen; 2. zu bestimmen, ob ausländische 
Münzen von Reichs- oder Landeskassen zu einem öffentlich bekannt 
zu machenden Kurse im inländischen Verkehr in Zahlung genommen 
werden dürfen, sowie in diesem Falle den Kurs festzusetzen. 

Wir haben also innerhalb des weiteren Geldbegriffs zu unter- 
scheiden zwischen Geld, das in Zahlung gegeben werden darf, aber 
nicht, in Zahlung genommen werden rnufs [ Re i chskasseusch ei n e, Bank- 
noten, ausdrücklich oder stillschweigend zugelassenes ausländisches 
Geld), und Geld, in welchem die Zahlung verlangt werden kann und 
angenommen werden nmfs (Rcichsmünzen und Thaler). Letztere Ka- 
tegorie wird vielfach als „ Währ u ngsgel d “ bezeichnet, ein Ausdruck, 
dessen Beibehaltung sich in Anbetracht der alten Bedeutung des 
Wortes Währung (Leistung, Zahlung} empfiehlt Dafe neben diesem 
Geld« im engeren rechtlichen Sinn ein Geld im weiteren Sinne gesetzlich 
als vorhanden anerkannt wird, kommt in den angeführten Bestimmungen 
besonders deutlich in der dem Bundesrate erteilten Ermächtigung zur 
Zulassung fremder Münzen, natürlich ohne gesetzliche Zahlungskraft, 
und zum Verbote des Umlaufs fremder Münzen zum Ansdruck. 

Freilich sind gegen die Definition des Geldes im engeren recht- 
lichen Sinne als gesetzliches Zahlungsmittel gewichtige Bedenken 
geltend gemacht worden. Der Begriff der Zahlung, durch welchen 
hier der Begriff des Geldes bestimmt, werden soll, läfst sich in einem 
weiteren und in einem engeren Sinne anffassen. Verbindet man mit 
der „Zahlung“ den Sinn, in welchem das Wort im gewöhnlichen 
Sprachgebrauchs angewendet wird, nämlich die Leistung von Geld, so 
scheint der Begriff der Zahlung selbst wieder den Begriff des Geldes, 
der durch den Begriff der Zahlung definiert werden soll, zur Voraus- 
setzung zu haben; der Satz „Geld ist das gesetzliche Zahlungsmittel“ 
würde dann nichts heifsen, als „Geld ist der Gegenstand, in welchem 
die auf Gehl lautenden Leistungen gesetzlich zu bewirken sind“, Fafst 
man aber das Wort Zahlung in einem weiteren Sinne, nämlich als 
gleichbedeutend mit der Leistung einer geschuldeten Verbindlichkeit 
überhaupt, dann scheint die Definition des Geldes als gesetzliches 
Zahlungsmittel nicht zuzutreffen ; „Zahlungsmittel“ ist dann vielmehr 
der bestimmte Gegenstand oder die Sachenart, auf welche die Verbind- 
lichkeit tautet, einerlei ob Geld oder beispielsweise Getreide, und 
innerhalb des Geldes einerlei ob „ Währungsgeld“, dem doch ausdrück- 
lich gesetzliche Zahlungskraft beigelegt ist. oder etwa ausländische 
Münzen, die ausdrücklich bedungen sind. 

Die Definition des Währungsgeldes als des gesetzlichen Zahlungs- 
mittels scheint, mithin — je nach der Bedeutung, die dem Worte 
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„Zahlung“ beigelegt wird - entweder einen falschen Zirkel oder eine 
Unrichtigkeit zu enthalten. Andrerseits ist die Wesentlichkeit des 
Unterschieds zwischen dem Gehle, dem ausdrücklich durch Gesetz die 
Eigenschaft beigelegt ist. dafs es in Zahlung genommen werden mufs, 
und anderem Gehle, von dem etwa das Gesetz ausdrücklich sagt, dafs 
ein Zwang zu seiner Annahme nicht stattfindet, so unverkennbar, dafs 
nicht ein Verzicht auf das Merkmal der gesetzlichen Zahlungskraft, 
sondern vielmehr eine Klarstellung dieses Merkmals geboten erscheint 

In der That Iiil'st sich der Zirkel, der in der Definition des Geldes 
als gesetzliches Zahlungsmittel vorzuliegen scheint, dadurch beseitigen, 
dafs man den Begriff Geld genauer präcisiert Der Satz: „Geld ist 
der Gegenstand, in welchem die auf Geld lautenden Leistungen gesetz- 
lich zu bewirken sind“, erhält einen brauchbaren Sinn, wenn man ihm 
die Bedeutung giebt: Geld im engeren rechtlichen Sinne oder 
Währungsgeld sind diejenigen Sachen, in welchen im Zweifel, d.h. 
falls nicht, eine bestimmte Geldsorte ausdrücklich bezeichnet ist, die 
auf Geld im allgemeinen Sinne oder auf Geld schlechthin 
lautenden Leistungen gesetzlich zu bewirken sind, und zwar in der 
Weise, dafs der Gläubiger einerseits die Leistung in diesen Sachen 
vom Schuldner verlangen kann, und dafs er andrerseits die ihm vom 
Schuldner aiigebotene Leistung in diesen Sachen bei Vermeidung der 
Rechtsfolgen des Annahmeverzugs nicht ablehnen darf. 

Diese Bestimmung des Begriffs des Währungsgeldes erweist sich 
in der Anwendung auf unsre verschiedenartigen Cirkulationsmifctel als 
zutreffend. Wenn z. B. eine Forderung schlechthin auf 1000 Mark 
lautet, so kann der Gläubiger Bezahlung in Währungsgeld, d. h. in 
Reicksgoldmünzen oder Thalern, verlangen, falls nicht etwa ausdrück- 
lich Zahlung in Reichsbauknoten oder Keichskassensehehieii bedungen 
oder zugelassen ist. Andrerseits muJs er sich mit der Bezahlung in 
gesetzlichen Zahlungsmitteln jeder Art zufrieden geben, z. B. auch mit 
der Bezahlung in Thalern, falls nicht ausdrücklich eine bestimmte Sorte 
von Geld verabredet oder eine bestimmte Sorte gesetzlicher Zahlungs- 
mittel iz. B. Thaler) ausgeschlossen ist. Reiehskasseuscheine und Reichs- 
bauknoten können mithin gleichfalls Zahlungsmittel sein, aber sie sind 
es nicht auf Grund des Gesetzes wie die Reichsgoldmiinzeu, sondern auf 
Grund einer Vertragsabrede; andrerseits können Geldarten, die gesetzliche 
Zahlungskraft haben, vertragsmäßig als Zahlungsmittel ausgeschlossen 
werden. 

Ähnlich, wie heute das durch seine Wertbesseielmuiig mit dem 
Währuugsgelde in ein und dasselbe Rechntmgssystem eingegliederte 
Geld ohne gesetzlichen Kurs, standen früher die goldneu Handelsmünzen 
bei der Silberwährung, Man konnte sich eine Zahlung in diesen Gold- 
münzen, z, B, in Friedrichsdor, ausbedingen, obwohl nach dem Wiener 
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Münz vertrage ausschließlich die Silbermiinzen "esetzl ich es Zahlungs- 
mittel sein sollten. War aber eine Forderung auf Thaler-Gold oder 
auf Friedrichsdor gestellt, so mufste der Schuldner in Goldmünzen 
zahlen, und der Gläubiger mufste Goldmünzen annehmen; die Gold- 
münzen waren eben hier das Vertrags m ä l's i g e Zahl ungsimtlel. Da- 
gegen waren die Silber münzen das gesetzliche Zahlungsmittel für 
alle Schulden, die schlechthin auf Thaler lauteten; die vertragsmäßige 
Ausbedingung durch eine Bezeichnung wie Silber thaler oder Thaler 
in Silber war nicht erforderlich. Die Ausbedingupg von Handelsgold- 
mi'mzen entsprach mithin in ihrer Bedeutung der Ausbedingung einer 
nicht mit gesetzlicher Zahlungskraft versehenen Geldsorte. 

Dagegen steht es der Bezeichnung einer bestimmten Geldsorte 
als Zahlungsmittel nicht ohne weiteres gleich, wenn eine im Inlanile 
zahlbare Geldschuld auf eine ausländische Währung ausgestellt ist; 
nach den bereits angeführten Bestimmungen in §244 BGB und in 
Art. 37 AD WO kann der Gläubiger, falls nicht durch einen besonderu 
Zusatz die effektive Zahlung in den Münzen der fremden Währung 
zugesichert ist, die Zahlung in der auswärtigen Währung nicht ver- 
langen, sondern mufs sich mit der Zahlung in deutschem Währungs- 
gehle zufriedengeben; die fremde Währung kann mithin zwar aus- 
drücklich und dann für beide Teile bindend zur vertragsmäßigen -ge- 
macht werden, aber im Zweifel hat der Schuldner die Wahl, ob er in 
dem vertragsmäßigen oder dem gesetzlichen Zahlungsmittel leisten will. 

ln allen den angeführten Fällen gilt der Satz, dafs, falls die 
Leistung in dem vertragsmäßigen Zahlungsmittel unmöglich ist, z. B, 
durch Verschwinden der betr. Münzsorte, das gesetzliche Zahlungsmittel 
an die Stelle des vertragsmäßigen tritt: die Zahlung ist so zu leisten, 
wie wenn keine bestimmte Geldsorte verabredet wäre. Da es der Ge- 
setzgebung freisteht, jede inländische Geldsorte durch Außerkurssetzung 
und Einziehung zu beseitigen und ferner die Zahlungsleistung in aus- 
ländischen Geldsorten unter Verbot zu stellen, kann sie jede vertrags- 
mäßig in einer bestimmten Geldsorte zu tilgende Schuld auf eine in dem 
gesetzlichen Zahlungsmittel zu tilgende Schuld reduzieren. So sind in 
der Durchführung der deutschen Münzreform auch die goldenen Handels- 
münzen , die keine gesetzliche Zahlungskraft hatten, und tiii 1 welche 
ein bestimmtes Verhältnis zu dem silbernen Währungsgelde nicht fest- 
stand, wie die Friedrichsdor und Zollvereinskronen, in aller Form 
außer Kurs gesetzt und eingezogen worden; die auf diese Münzsorten 
lautenden . Zahlungsverzüge waren vom Zeitpunkte der Außerkurssetzung 
an in Reichswährung zu erfüllen. „Außerkurssetzung“ bedeutet natür- 
lich in diesem Falle nicht Entziehung der Eigenschaft als gesetzliches 
Zahlungsmittel, denn gesetzliches Zahlungsmittel in nuserm Sinne waren 
ja diese Milnzen nie gewesen, Aufserkurssetzung bedeutet hier Ent- 
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ziehnng der Eigenschaft, als vertragsmäßiges .Solutionsmittel für die 
auf fliese Münzen ausgestellten Zahlungsverpflichtungen zu dienen. 

Die durch ein solches Vorgehen bewirkte Umwandlung einer auf 
eine bestimmte, nicht mit gesetzlicher Zahlungskraft versehene Geldsorte 
lautenden Geldschuld in eine durch gt&etzliches Zahlungsmittel zu tilgende 
allgemeine Geldschuld ist ganz besonders charakteristisch für das Gemein- 
same und Trennende zwischen dem Gehle im allgemeinrech tlichen Sinne 
und dem Vährungsgelde. Das Gemeinsame kommt evident darin zur Er- 
scheinung, dafs eine auf Geld, das nicht Währungsgehl ist, lautende Schuld 
doch so sehr Geldschuld ist. dafs sie vom Staate durch Anfserkurssefcstung 
der verabredeten Sorte stets in eine jeder vertragsmäfsigen Verab- 
redung über die Sorte entbehrende und demgemäfs in gesetzlichem 
Zahlungsmittel zu tilgende Schuld verwandelt werden kann. Die ver- 
tragsmäfsig bedungene Sorte und mithin der Unterschied zwischen Geld 
mit und Gehl ohne gesetzliche Zahlungskraft erscheint demnach als 
nebensächlich gegenüber dem Charakter der Schuld als Geldschuld. 
Bei Schuld Verhältnissen, die nicht auf Geld lauten, wäre ein ähnliches 
Vorgehen der Gesetzgebung undenkbar; es wäre ausgeschlossen, dafs 
ein Gesetz verordnen könnte, die auf Getreide lautenden Verpflich- 
tungen seien von irgend einem Zeitpunkte an nicht mehr in Getreide, 
sondern etwa in Kohle zu erfüllen. — Andrerseits tritt hei der Beseiti- 
gung eines nicht gesetzliche Zablungskraft geuiefsendcu Gehles der 
Unterschied zwischen Währungsgeld und Nichtwährungsgeld darin 
deutlich hervor, dafs das letztere nur auf Grund einer besonderen 
Verabredung der Parteien, und nur solange eine solche Verabredung 
gültig besteht, Zahlungsmittel ist, während das erstere kraft Gesetzes 
die Funktion als Zahlungsmittel überall dort aiisübt, wo nicht eine 
vertragsmäisige Abrede ausdrücklich ein anderes bestimmt, und wo 
eine v.ertragsmäfsige Abrede aus irgend einem Grunde, der z. ß. auch 
vom Staate selbst absichtlich herbeigeführt werden kann, hinfällig 
geworden, ist. 

Das Verhältnis des Währungsgeldes zum Gelde im allgemeimecht- 
liclieu Sinne ist damit klar gestellt: WähruugsgeM oder gesetzliches 
Zahlungsmittel ist keineswegs die Gesamtheit von Sachen, mit welchen 
die Erfüllung einer jeden Geldschuld bewirkt werden kann; es bestätigt 
sieh vielmehr, dafs als Währungsgeld sich diejenigen Objekte aus dem 
ganzen Kreise der Geld darstellenden Sachen herausheben, in welchen 
für den (in der Gegenwart normalen) Fall, dafs entweder überhaupt keine, 
oder dafs keine gültige vertragsmäisige Abrede über die zu leistende 
Geldsorte vorliegt, die Geldschulden kraft gesetzlicher Bestimmung zu 
erfüllen sind. — 

Von einem andern Ausgangspunkte aus kommen wir zu einer Er- 
gänzung und Vertiefung dieses Ergebnisses. 
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Wenn wir die einzelnen Zahlun gsvorgänge betrachten, so finden 
wir, d als neben den Zahlungen, die auf Verträgen beruhen, bei denen 
mithin eine vertragsmäßige Abrede über die Geldsorte möglich ist. 
solche Zahlungen einen breiten Raum einnehmen, die durch die Öffent- 
liche Autorität oder durch richterlichen Spruch einseitig auferlegt 
werden. Unter diesen letzteren Zahlungen haben wir zwei Gruppen 
zu unterscheiden : solche, die auferlegt werden, oliue dafs vorher über- 
haupt ein Schuld Verhältnis bestanden hätte, wie Steuern und Geld- 
strafen; ferner solche Zahlungen, welche auf Grund richterlichen 
Spruchs behufs Erfüllung einer ursprünglich auf andere Leistungen ge- 
richteten Verbindlichkeit gemacht werden müssen, z. B. Geldentsehä- 
digungeu im Falle der Unmöglichkeit, der Unthunlichkeit oder der Ver- 
weigerung der in erster Linie geschuldeten Naturalrestitution, — 
ferner Geldzahlungen im Falle der Unmöglichkeit der ursprünglich 
geschuldeten Leistung, soweit der Schuldner durch die Unmöglichkeit 
nicht von jeder Leistung befreit ist. 

Bei allen diesen Zahlungen kann ihrem Ursprünge nach die ver- 
tragsmäßige Verabredung einer bestimmten Geldsorte nicht in Betracht 
kommen, sie können mithin, soweit nicht die Gesetzgebung selbst ein 
anderes bestimmt, nur auf Geld schlechthin lauten und müssen in ge- 
setzlichem Zahlungsmittel geleistet werden, sodafs man also — freilich 
mit einem noch zu besprechenden Vorbehalte — sagen kann: Währungs- 
geld oder gesetzliches Zahlungsmittel sei dasjenige Geld, in welchem 
die vom Staate selbst und seinen Gerichten festzusetzenden Zahlungen 
geleistet werden müssen. 

In der That kann man z. B. das Bestehen der preußischen Silber- 
währung von dem Zeitpunkte an datieren, in welchem der Staat seine 
Abgaben, die vorher teils in Silber teils in Gold erhoben wurden, aus- 
schliefslich in Silbergeld normierte, wobei allerdings der Friedidchsdor 
einen festen Kassen kur s zu 5 -/ 1 * Thaler erhielt (LS31). Vorher waren 
die Abgaben, namentlich auch die Zölle, zum Teil in Gold festgesetzt 
und mußten in Gold bezahlt werden; der Staatshaushalt wurde teils 
in Gold teils in Silber geführt; kurz das Stadium der Parallel Währung 
war noch nicht ganz überwunden. 1 ) Wenn später von dem „Festhalten 
an der Silber Währung“ gesprochen wurde (z. B, im Wiener Münz vertrage 
von 1857), obwohl man den Goldmünzen eine selbständige Existenz 
neben dem Silbergelde ließ, so kam dieses Festhalten vor allem darin 
zum Ausdruck, dafs alle von öffentlichen Instanzen festzusetzenden 
Zahlungen auf Silbergeld lauten mußten. 

Freilich machen wir anderwärts die Beobachtung, daß der Staat 
für einzelne der von ihm zu erhebenden Abgaben die Leistung in be- 


1) Vurgl. oben S. 12 fl 
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stimmten Geldsorten, denen er selbst gesetzliche Zfihlungskraft bei- 
gelegt hat, ausscli liefst. Besonders häufig ist der Fall, daß in Ländern, 
die Papiergeld mit Zwangskurs attsgegeben haben, die Zölle in Metall- 
geld zu entrichten sind, während das mit gesetzlicher Zahlnngskraft 
versehene Papiergeld überhaupt, nicht oder nur zu einem den ilnn bei- 
gelegten Nennwert nicht erreichenden Kurswerte genommen wird. In 
Österreich sind sogar lange Jahre hindurch die Zölle in Goldgulden 
(1 Fl. = 2 1 2 Frank) erhoben worden, in Münzen, die als Handelsmüuzen 
ausgeprägt worden waren, und denen niemals die Eigenschaft als ge- 
setzliches Zahlungsmittel anerkannt worden war. Das sind jedoch 
ausnahmsweise, durch specielle Gründe 1 ) veranlage Durchbrechungen 
des ordentlichen Prinzips, nach welchem der Staat selbst in erster 
Linie das Geld in Zahlung nehmen mnfs, welchem er die Eigenschaft 
als gesetzliches Zahlungsmittel beilegt. Durch eine weitgehende Aus- 
schliefsung einzelner gesetzlicher Zahlungsmittel von den staatlichen 
Kassen würde der Staat, sein eignes Geld diskreditieren. 

Häufiger ist der umgekehrte Fall, dafs die Staatskassen im Wege 
des Gesetzes oder der Verordnung angewiesen sind, auch solche Geld- 
soricm, die nicht gesetzliches Zahlungsmittel sind, in Zahlung Zunahmen, 
fm Gegensätze zur „gesetzlichen Zahlüngskraffc 1 ' oder zum „gesetzlichen 
Kurse“ spricht man hier von einem „Kassenkurse“, der dem betreffenden 
Gelde verliehen ist. So enthält das Gesetz vom JO. April IS 7-1, 
betr. die Ausgabe von 11 eich skassensch einen, die Bestimmung, dafs die 
Reichskassenscheine, zu deren Annahme im Privatverkehr ein Zwang 
nicht, stattfindet, bei allen Kassen des Reichs und sämtlicher Bundes- 
staaten nach ihrem Nennwerte in Zahlung anzunchmen sind. Die 
Reichsbanknoten werden von den Reichs- Und Staatskassen auf Grund 
administrativer Verordnungen in Zahlung genommen. Hinsichtlich der 
Eeichssilbermliti zen , die im Privatverkehr nur bis zum Betrage von 
20 Mark in Zahlung genommen werden müssen, enthält das Münz- 
gesetz von IST j (Art. 0 Abs. 2} die Bestimmung, dafs sie von den 
Reichs- und Landeskassen in jedem Betrage in Zahlung zu nehmen 
sind. Die Gründe sind, dafs man zwar einerseits Niemanden durch 
gesetzliche Vorschrift zwingen will, ein Geld, das nicht seinen vollen 
Wert in seinem Stoffe enthält, als Zahlungsmittel, sei es bis zu jedem 
Betrage, sei es überhaupt anzunehmen, während auf der andern Seite 
der Umlauf solchen Geldes durch die Annahme hei den öffentlichen 
Kassen nach Möglichkeit erleichtert und begünstigt, werden soll. 

Wir beobachten also bei den einseitig auferlegten, an den Staat 
selbst zu leistenden Zahlungen Modifikationen, welche in ihrer Wirkung 

I) Z. E. Notwendigkeit, der Beschaffung von Metallgeld behufs Versandung der 
ausdrücklich auf Metallgeld lautenden Anleihen- bei den Zöllen spielt mit, dafs zu 
einen] guten Teil Ausländer getroffen werden- 
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der vertragsmäßige!» Ausschließung oder Zulassung gewisser Geld- 
sorten gleichkommen. 

Vollkommen ausgeschlossen ist jede derartige Modifikation bei 
denjenigen Zahlungen, welche auf grund richterlichen Spruchs an Stelle 
einer andern ursprünglich geschuldeten Leistung an dritte Personen 
zu entrichten sind. Solche Verurteilungen können nach der bestehen- 
den Rechtsordnung nur auf Geld schlechthin lauten, dev Gläubiger 
kann hier unbedingt gesetzliches Zahlungsmittel verlangen and muß 
sich mit gesetzlichem Zahlungsmittel zufrieden geben. Der Umstand, 
daß hier keine Modifikation durch Vertragsabrede oder besondere ge- 
setzliche Anordnung in Betracht kommt, läfst gerade hier, wo die 
Leistung in Geld zwangsweise an Stelle einer andern unmöglichen oder 
vom Schuldner verweigerten Leistung verhängt wird, den Charakter 
des Währungsgelöes am reinsten zu Tage treten. In Anbetracht dessen 
hat 1 1 arimahi.' , um den oben wiedergegehenen Bedenken gegen die 
Definition des Wäbrungsgeldes als gesetzliches Zahlungsmittel aus dem 
Wege zu gehen, den Geldbegriff im engeren juristischen Sinne dahin 
definiert; Geld ist eine Materie, welche rechtlich die ordentliche Be- 
stimmung hat. als eventuell letztes zwangsweises Solutionsmittel zu 
dienen. Ais zwangsweises Mittel, weil der Schuldner äußersten 
Falls darauf zu verurteilen ist, und weil anderseits die als solches 
Kondemnationsobjekt vorgesehene Sachenart rechtlich mit der Eigen- 
schaft versehen sein muß, daß dein Gläubiger gegenüber bei Strafe 
der mora accipiendi ein Annahmezwang statt findet ; als eventuell 
letztes Mittel, weil in vielen Fällen Geld den nächsten und ursprüng- 
lichen Gegenstand der Schuld ausmacht, und weil in den andern Fällen 
der Eintritt eiuer (verschuldeten) Unmöglichkeit der Xaturalcrfülluug 
Voraussetzung ist. 

Haü'j'.vax.n- ist zu diese)- Definition gekommen, indem er von dem 
bekannten (später eingeschränkten) Satze des klassischen römischen 
Rechts ausging, daß jede richterliche Kondemnation auf Geld gerichtet 
sein müsse, dass also jede auf eine vermögensrechtliche Leistung irgend- 
welcher Art lautende Verbindlichkeit nicht nur he» Unmöglichkeit, 
sondern auch bei Verweigerung der Naturalerfüllung zuletzt auch 
gegen den Willen des Berechtigten in Geld erfüllt werden kounte. 
So wichtig dieser Satz ist, der, wie Hahtmaxk richtig bemerkt, in 
gewissem Sinne „eine magna Charta der persönlichen Freiheit im Ge- 
biete des Privatrechts“ bildet, so läßt sich doch die von ihm abgeleitete 
und zur Bestimmung des engeren juristischen Geldbegrüfe verwendete 
Funktion des Geldes als „eventuell letztes zwangsweises Solutions 
mittel“ zu dienen, auf unsern Begriff des gesetzlichen Zah- 
1 u n gs m i tt e 1 s zurückführen . 

Wir haben das Wälnungsgeld als das gesetzliche Zahlungsmittel 
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den übrigen Geldsorten gegenübergestellt, die nur als vertragsmäßiges 
Zahlungsmittel in Betracht kommen, und das Verhältnis zwischen 
beiden Kategorien haben wir dahin prädsiert, dafs eine auf Geld ge- 
richtete Leistung in gesetzlichem Zahlungsmittel zu bewirken ist, 
wenn eine vertragsmäßige Verabredung einer bestimmten Gehlsorte 
entweder nicht getroffen worden oder eine getroffene hinfällig ge- 
worden ist. Der Begriff des Geldes als des eventuell letzten zwangs- 
weisen Solutionsmittels ordnet sich in einem Punkte dem Begriffe des 
gesetzlichen Zahlungsmittels unter; denn wenn durch richterlichen 
Spruch eine Geldleistung an die Stelle einer andern Leistung gesetzt 
wird, dann kann natürlich eine vertragsmäßige Abrede über eine be- 
stimmte Geldsorte nicht bestehen, sodafs also ohne weiteres das gesetz- 
liche Zahlungsmittel zum Leistungsobjekt wird. In einem andern 
Punkte! aber ergiebt sich aus der Betrachtung der Funktion des Geldes 
als eventuell letztes zwangsweises Solutionsmitlel eine Erweiterung 
und \ ertiefung des Begriffs des gesetzlichen Zahlungsmittels und damit 
des Geldbegriffs überhaupt. Wenn wir das Wort „Zahlung“ in dem 
weiteren Sinne der „solutio“ auffassen , dann sehen wir, daß das 
Währongsgeld sich nicht nur gegenüber dem nicht, mit gesetzlichem 
Kurse versehenem Gelde als gesetzliches Zahlungsmittel verhält, sondern 
in ähnlicher Weise (mit Modifikationen, die dem allgemeinrechtlichen 
Geldbegriffe Rechnung tragen) allen ändert) Vermögensrecht lieben In- 
halten eines Schuld Verhältnisses gegenüber. Sobald in einem Schuld- 
verhältnis eine specielle Leistung bedungen ist, ist diese specielle 
Leistung das vertragsiuäfsige Solulionsmiltel; wird die vertragsmäßige 
Abrede über diese specielle Leistung aus einem Grunde hinfällig, durch 
den der Schuldner nicht von der Leistung befreit wird, so ist die 
Leistung in dem gesetzlichen Solutionsmittel zu bewirken, d. h in 
Währungsgeld. Aus welchen Gründen die vertragsmäßige Abrede 
hinfällig wird, ob lediglich durch die objektive Unmöglichkeit und 
das subjektive Unvermögen, ob auch durch die Verweigerung einer 
möglichen Leistung, das ist. Sache des positiven Rechts; ebenso die 
Bestimmung der Gründe, welche im Falle der Hinfälligkeit der vertrags- 
mäßigen Abrede über den Leistungsgegenstend die Befreiung des 
Schuldners von jeder Leistung herbei führen; prinzipiell wichtig ist 
nur, dais im Falle der Hinfälligkeit der vertragsniäfsigon Abrede über 
den Inhalt des Schuldverhältnisses ohne gleichzeitig eintretende Be- 
freiung des Schuldners von jeder Leistung an die Stelle des vertrags- 
mäßigen Solutionsmitfels das Geld im engem Sinne als das gesetzliche 
Sülutionsmittel tritt, üb von vornherein eine Geldschuld vnrhig, sodafs 
der vertragsmäßige Leistungsgegenstand durch eine bestimmte Geld- 
sorte mit oder ohne gesetzlichen Kurs dargestellt wurde, macht 
dabei nur insofern einen Unterschied, als in diesem Falle auch die un- 
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verschuldete Unmöglichkeit nicht — wie regelmäßig bei den nicht auf 
Geld, lautenden Leistungen — die Befreiung von der Leistung herbei- 
führt.. Die Ursache dieses Unterschiedes ist aber bereits auseinander- 
gesetzt: es liegt in der Natur des Geldes, das als blofses Mittel der 
Wevtfibertragnngen eines jeden specifischen Gebrauchsz wecks entkleidet 
ist, dafs jede Geldsorte in ihrer ordentlichen Bestimmung durch eine 
andere vertreten werden kann. 

Wir fassen das Ergebnis dieser Untersuchung zusammen. Wenn 
wir das Geld im engeren rechtlichen Sinne oder Währungsgeld als das 
gesetzliche Solutions- oder Zahlungsmittel bezeichnen, so heilst (las: 
Währungsgeld ist die Gesamtheit derjenigen Sachen, welche in unsrer 
Rechtsordnung die ordentliche Bestimmung haben, kraft Gesetzes als 
Erfiilhtngsmittel zu dienen 

1. bei Geldschulden, welche keine vertragsmäßige Abrede Über 
die zu leistende Geldsorte oder eine hinfällig gewordene vertragsmäßige 
Abrede dieser Art enthalten, 

1 . bei allen übrigen Schuld Verhältnissen, bei welchen die vertrags- 
mäßige Abrede über den speziellen Leistungsgegenstand ohne gleich- 
zeitige Befreiung des Schuldners von der Leistung hinfällig geworden ist 

5. Kapitel, Der Inhalt der Geldschulden. 

§ I. Das Problem üea Inhalts der Geldschulden. 

Die in den vorigen Paragraphen vorgejiommene Feststellung des 
rechtlichen Geldbegiffs findet ihre praktische Anwendung in der wich- 
tigen und .schwierigen Streitfrage über den Inhalt der Geldschulden, 
welche für die meisten juristischen Untersuchungen über das Geld 
den Anlaß und Anknüpfungspunkt gebildet hat. 

Die Frage erscheint auf den ersten Blick durch die Bestimmung 
des Geldbegrifß vollkommen und restlos gelöst; denn der Inhalt einer 
Geldschuld ist die Leistung von Geld, und sobald über den Geldbegriff 
Klarheit geschaffen ist, scheint ein Weiteres nicht mehr erforderlich 
zu sein. Dennoch ist nach zwei Richtungen hin noch eine genauere 
Bestimm img notwendig. 

Wir haben gefunden, daß Geld im allgemeinrechtUclien Sinne 
diejenigen Sachen sind, die von der Rechtsordnung eines bestimmten 
Territoriums in der ordentlichen Bestimmung, als Mittel der Über- 
tragung von Vermögenswerten zu dienen, anerkannt, sind, — und daß 
Geld im engeren rechtlichen Sinne diejenigen Sachen sind, denen die 
Rechtsordnung ausdrücklich die, Eigenschaft als gesetzliches Zahlungs- 
mittel in dem oben präcisierten Sinne beilegt. Die auf diese Weise 
als Geld anerkannten Sachen können jedoch auch unabhängig von 
ihrer Geldeigenschaft den Inhalt von Schuldverhältnissen bilden; in 
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diesem Falle ist die Obligation nach allgemeinem Einverständnis nicht 
als eine Geldschuld anzusehen. Eine Geldschuld liegt demnach nicht 
vor, wenn nicht eine Geldsumme, sondern einzelne bestimmte Geld- 
stücke als Species den Inhalt der Schuld bilden, wie im Falle eines 
Depositum reguläre, bei welchem die bestimmten, zur Aufbewahrung 
übergebenen Geldstücke zurückerstattet werden müssen. Eine Geld- 
schuld liegt ferner auch dann niclit. vor, wenn Geldstücke einer be- 
stimmten Sorte zwar der Gattung nach zum Gegenstände der Schuld 
gemacht worden sind, jedoch nicht um ihrer Geldeigenschaft willen, 
sondern in Rücksicht auf andere von ihrer Geldqualität unabhängige 
Eigenschaften, wie z. R. wegen ihres Wertes für Sammler oder wegen 
der besonderen Feinheit des in dieser Sorte enthaltenen Edelmetalls, 
die sie zur industriellen Verwendung geeigneter erscheinen lädst, als 
andere Sorten. 

Eine Geldschuld liegt nur dann vor, wenn die Leistung von 
Geld als solchem den Inhalt der Obligation bildet. Eine Geldschuld 
kann auf Geld schlechthin lauten in der Weise, dals sie keine vertrags- 
mäßige Abrede über die zu leistende Geldsorte enthält, sie ist dann 
eine „allgemeine Geldschuld“. Eine Geldschuld kann ferner auf be- 
stimmte Geld Sorten lauten; sie heilst dann „Geldsortenschuld“. Die 
allgemeine Geldschuld ist unter tmsern heutigen Verhältnissen die 
Regel, während früher ans den im historischen Teil dieses Buches 
dargelegten Gründen die Geldschulden in großem Umfange auf be- 
stimmte Geldsorten lauteten und die Gesetzbücher lediglich subsidiarische 
Bestimmungen darüber enthielten, in welchen Sorten eine Geldschuld 
zu erfüllen sei. bei der eine Bestimmung über die Münzsorte fehle. ’J 
’W enn aber auch Vereinbarungen über die zu leistende Münzsorte heute 
nicht mehr allgemein üblich sind, so hat doch bis jetzt nirgends ein 
Gesetz solche Vereinbarungen bei Verträgen, die auf Geld lauten, aus- 
geschlossen. Wohl ist für bestimmte Arten von Obligationen gesetzlich 
vorgeschrieben, daß sie nur auf Geld lauten dürfen; so darf ein 
Wechsel nur auf Geld lauten,, und in das Grundbuch dürfen bei uns 
Schuld urkunden sogar nur eingetragen werden, wenn sie auf Reichs - 

I) Da« Preii Jiiache Lanilrcoht bestimmte ln Teil I. Titel 5. Ist. hei einer 

Geldsumme die Wiinzsoite stiehl, au sge drückt, so wird im zweifelhaften Falle die »u 
dem Orte, wo die Zahlung vergehen soll, gangbare Miinxsorte verstanden. 

5 25S. Überhaupt aber ist anzimehmen, dals dergleichen Verträge auf Silher- 
eonrant geschlossen werden. 

Ahni ich bestimmte das JI (Ärgerliche Gesetzbuch für das Königreich Sachsen 
in J 1305 : 

Ist etue Cxddsiimme (fegeiisiaud oiuer Forderung und über die Art der Geld- 
stücke keine Bestiiiumuag’ vorhanden, so keim in jeder ssnr Zeit lind am Orte der 
Zahlung gültigen inländischen oder dieser durch Gesetz gleichgestellten ausllmdiseheu 
iM üiizsorf e gezahlt werden* 
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Währung lauten. Daß beim Wechsel neben der Bezeichnung des 
Geldbetrags die Bezeichnung der Geldsorte zulässig ist, gellt, ohne 
weiteres aus den mehrfach oben citierten Bestimmungen der Wechsel- 
ordnung hervor. Bei der Hypothek ist die Zulässigkeit der Eintragung 
einer bestimmten Sorte des die Reichs Währung bildenden Geldes aller- 
dings angefochten worden, und zwar in dem Streite um die sogenannte 
„Goldklausel welche die Rückzahlung des Kapitals und die Zahlung 
der Zinsen in Reichsgold münzen unter Ausschluß von Silbermünzen be- 
dingt. Die Anzweifelung der Zulässigkeit der Goldklausel ist jedoch juris- 
tisch nicht zu halten. Die Vorschrift, dafs in das Grundbuch nur auf 
Reichswährung lautende Schuldurkunden eingetragen werden dürfen, 
schliefst lediglich die Eintragung in ausländischen Währungen und die 
Eintragung von Schuldurkunden, die auf andere Dinge als Geld lauten, 
aus, sie beseitigt aber nicht die Möglichkeit und Zulässigkeit einer 
Vertragsabrede über die zu leistende Geldsorte innerhalb der Keiehs- 
währung. 1 ) Gegenüber der gegenteiligen Auffassung hat das Kammer- 
gericht in wiederholten Entscheidungen, zuletzt in einen Beschluß vom 
22. September 11)02 2 ), die Zulässigkeit der Eintragung der Goldklausel 
anerkannt. Über die Wirkung der Goldklausel gegenüber eventuellen 
W&hruiigä&nderungen in der Zukunft ist an anderer Stelle zu sprechen. 

Die Abgrenzung der Geldschuld mit ausdrücklicher Verabredung 
einer bestimmten Sorte gegenüber den oben charakterisierten, nicht 
Geldschulden darstellenden Obligationen wird allerdings im Eiuzelfalle 
streitig sein können. Die wichtigste Konsequenz daraus, dafs eine 
auf Idünzstücke lautende Schuld nicht als Geldschuld anzusehen ist. 
besteht darin, dafs der Schuldner im Falle der unverschuldeten Un- 
möglichkeit der Leistung von der Leistung befreit ist, während — 
wie wir gesellen haben — bei der Geldschuld eine solche Befreiung 
von der Leistung nicht Eintritt. — 

Wenn wir den Begriff der Geldschuld auf solche Obligationen 
begrenzt haben, deren Inhalt die Leistung von Geld als solchem 
ist, so erübrigt uns mm die weitere Ermittelung, wonach sich die 
Quantität des zu leistenden Geldes bestimmt. 

Auch die Antwort auf diese weitere Frage mag auf den ersten 
Blick selbstverständlich erscheinen. Alle Geldschulden lauten auf be- 
stimmte Geldeinheiten mit oder ohne Bezeichnung einer speciellen 
Geldsorte; das Gesetz nun, welches einem Münzstück oder einem Papier- 
schein Zahlungskraft beilegt, wird regelmäfsig auch eine Bestimmung 
darüber treffen, für welche Anzahl von Geldeinheiten das Miinzstiick 

II Yergl. die scharfsinnige Schrift von Biji.i.iko, Die Wirksamkeit der Gold- 
klausel. Merlin 1894. 

2) Yergl. auch den Besch ln Ts des Heichsgeriehts vom 22. Januar 1992 {Entschei- 
dungen des Reichsgericht« in Civil sacke«, 51). Band. S. 145). 

HfiLFFumcH, Das Galt). 
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oder der Papierschein in Zahlung genommen werden mufs. Diese 
Bestimmung erfolgt in der Regel dadurch, dafs der Staat den Geld- 
stücken einen bestimmten in der bekannten und anerkannten Geld- 
einheit, auf welche die Geldschulden lauten, ausgedrückten Nennwert 
beilegt, und dafs er vorschreibt, dafs die betreffenden Geldstücke zu 
zu diesem ihren Nennwerte in Zahlung zu nehmen sind. Es ist jedoch 
auch schon der Fall vor gekommen, dafs die Gesetzgebung bestimmten 
Geldsorten Zahlungskraft nicht zu dem ihnen beigelegten Nennwerte 
gegeben hat, sondern zu dein durch den Verkehr zu bestimmenden 
Kurswerte gegenüber dem ursprünglichen Landesgel de. Ein Beispiel 
dafür: Im Oktober 1807 wurden die preußischen Tresorseheiue, ein 
Staatspapiergeld, welches im Februar 1806 zum erstenmal ansgegeben 
und dessen Einlösung im Oktober 1 806 eingestellt worden war, zum 
gesetzlichen Zahlungsmittel nach ihrem Kurswerte erklärt, d. h. eine 
Schuld, die auf 1000 Thaler lautete, konnte, statt in dem ursprüng- 
lichen Silbftrgelde, auch in den auf Thaler lautenden Tresorscheinen 
solviert werden; aber im letzteren Falle waren nicht Scheine im 
nominellen Betrage von 1000 Thalern zu zahlen, sondern der zu zahlende 
Nominalbetrag bestimmte sich nach dem jeweiligen Kurs des Papier- 
geldes gegenüber den Silberthalern in der Weise, dafs bei einem Kurs 
des Tresorscheins von 50 Prozent ein Nominalbetrag von 2000 Thalern 
in Tresorsch einen nötig war, um eine auf 1 000 Thaler lautende Leistung 
zu bewirken. — Aber auch in diesem Ausnäbmefalie war von der 
Gesetzgebung eine Bestimmung über das quantitative Moment der 
Zahlungskraft der Tresorseheiue insofern getroffen, als das Merkmal 
für die Bestimmung des Betrags, für welchen die Scheine gesetzliches 
Zahlungsmittel sein sollten, festgesetzt war. Die Kegel ist jedoch, 
dafs in einem gegebenen Zustande des Geldwesens alle Münz stücke 
und Papierscheine, die gesetzliches Zahlungsmittel sind, nicht eine 
schwankende, von irgendwelchen dritten Umständen und Instanzen ab- 
hängige, sondern eine ein für allemal bestimmte gesetzliche Zahlungs- 
kraft zu dem ihnen beigelegten Nennwerte haben; dafs ferner, wenn 
ein neues Geldstück mit gesetzliclier Zahlungskraft ausgestattet wird, 
ihm gleichzeitig ein Nennwert beigelegt wird, zu welchem es in Zahlung 
genommen werden mufs. So hat z. B. das Gesetz vom 4. Dezember 
1871 den neu auszuprägenden Reichsgold münzen gesetzliche Zuhlungs- 
kraft beigelegt zu einem in den verschiedenen damals bestehenden 
deutschen Landeswährungen festgesetzten Werte, nämlich „dem Zehn- 
markstück zum Werte von 3 '/s Thaler oder 5 Gulden 50 Kreuzer 
süddeutscher Währung, S Mark 5 ! /a Schilling lübischer und ham- 
burgischer Courant Währung, 3 '/w Thaler Gold Bremer Rechnung“, dein 
Zwanzigmarkstück zu den entsprechenden Werten (§ 8 des Gesetzes, 
betr. die Ausprägung von Reichsgoldmünzen, vom 4. Dezember 1871) ; 
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ebenso ist in der bestehenden Reichs Währung deren Eechimngseinheit 
die Mark ist, der Thal er bis zu seiner Aufserkurssetzung gesetsliclies 
Zahlungsmittel zum Werte von 3 Mark (Art. 15 des Miinzgesetzes 
vom 9. Juli 1873). 

Trotzdem auf diese Weise in der Regel das Gesetz selbst, welches 
einer Geldsorte gesetzliche Zahhmgskraffc verleiht, auch den Betrag, 
zu welchem das betreffende Geldstück gesetzliche Zahlungskraft hat, 
festsetzt, läfst sich eine prinzipielle Prüfung der Gesichtspunkte, nacli 
welchen sich der Inhalt der Geldschulden nach der quantitativen Beite 
bestimmt, nicht umgehen. Eine solche prinzipielle Prüfung scheint 
vielmehr aus folgenden Gründen erforderlich. 

Zunächst ist, es von Interesse, die Gesichtspunkte festzustellen, 
welche de lege ferenda bei der Verleihung der gesetzlichen Zahlungs- 
kraft an ein neues Geld in Betracht kommen. Es handelt sich dabei 
vor allem darum, ob die übliche Verleihung der gesetzlichen Zahlungs- 
kraft zu einem ein für allemal bestimmten Werte in dem alten Gelde 
der Natur des Geldes entspricht oder nicht; ferner darum, nach welchen 
Gesichtspunkten, falls die erste Frage bejaht wird, die Zahlungskraft 
des neuen Geldes gegenüber dem alten quantitativ zu bemessen ist. 

Zweitens darf nicht übersehen werden, dals in einzelnen Fällen 
gerichtliche Entscheidungen über den Inhalt von Geldschulden auch 
dort notwendig werden können, wo im allgemeinen die Zahlitngskraft 
der einzelnen Geldsorten durch den ihnen beigelegten Nennwert normiert 
ist, z. B. wenn es sielt uni eine Geldschuld handelt, die auf eine nicht 
mehr umlaufende Geldsorte lautet, die im Inlande niemals gesetzliche 
Zahlungskraft gehabt und niemals zu dem inländischen Währongsgelde 
in einem gesetzlich fixierten Verhältnis gestanden hat; wonach be- 
stimmt sich liier der Betrag vom Währungsgeld, durch dessen Leistung 
die Schuld zu tilgen ist? 

Scliliefslieh kommt in Betracht, dals alle Rechtsvorschriften ein 
territorial begrenztes Machtbereich haben; es fragt sich mithin, ob 
und wie bei Veränderungen des Geldwesens die den Inhalt der Geld- 
schulden berührenden Rechtssätze außerhalb der Grenzen des Staates, 
der sie erlassen hat, wirksam sind. Zweifellos ist, dafs soweit die 
Macht der einheimischen Gesetzgebung und der einheimischen Gerichte 
reicht, jedermann durch Gesetz gezwungen werden kann, an Stelle 
des ursprünglich geschuldeten Geldes ein neues Geld zu einem be- 
stimmten Betrage in Zahlung zu nehmen oder in Zahlung zu geben. 
Welche Bedeutung aber hat der Erlafs eines deutschen Münzgesetzes 
dieser Art för den Inhalt einer auf deutsches Geld lautenden Schuld, 
deren Erfüllungsort anlserhalb des Machtbereichs des deutschen Ge- 
setzes liegt? 

Die Fragen, um welche es sich hier bandelt, lassen sich dahin 
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prämieren : Welches ist gegenüber dem Wechsel der Geld darstellenden 
Objekte der bleibende Inhalt einer Geldschuld und als solcher das 
31 als dafür, wieviel von den jeweilig mit gesetzlicher Zahlung* kraft 
ansgestatteten Geldstücken zur solutio der Geldschuld erforderlich sind? 

$ "2. Die verschiedenen Theorien über den Inhalt der Geldschulden. 

Es hängt mit der Auffassung des gemünzten Edelmetallgeldes als 
bloßer nach Feinheit und Gewicht beglaubigter Edelmetallquau fcitäten 
zusammen, dafs man vielfach iu dem imgeprägten Edelmetall, das dem 
Währungsgeld eines Landes zu Grunde liegt, das bleibende Maß für 
den Inhalt der Geldschulden suchte. Aus dieser Auffassung heraus 
erklärt sich insbesondere die Behandlung, welche die Lehre, vom 
rechtlichen Inhalt der Geldschulden in epochemachender Weise durch 
v. Savioxv i) erfahren hat. Da die meisten späteren Erörterungen, 
die sich eingehender mit der hier vorliegenden Frage beschäftigen, 
auf Saviqny Bezug genommen haben, da außerdem die Grundgedanken 
Savi&hts eine gute Basis für die Untersuchung abgeben, möge auch 
hier an seine Darstellung angeknüpft werden. 

Savight unterscheidet als mögliche Kriterien für die Bemessung 
des Inhalts einer Geldschuld, bezw. für die quantitative Feststellung 
der Zahlungskraft der jeweils vorhandenen gesetzlichen Zahlungsmittel: 
den Nennwert, den Metallwert und den Kurswert des Geldes. 

Unter dem Nenn werte verstellt er denjenigen Wert, welcher jedem 
Geldstück nach der Absicht des Staates beizulegen ist. 

Unter Metall wert will er den Wert verstehen, „welcher jedem 
Geldstück ziizuschreiben ist wegen des in ihm enthaltenen Gewichts 
von reinem Silber oder Gold“. 

Als Kurswert schließlich wird der Wert bezeichnet, welchen 
„der allgemeine Glaube, also die öffentliche Meinung, irgend einer Art 
des Geldes beilegt“. Als „unwandelbare Grundlage“ des nach Ort 
und Zeit veränderlichen Kurswertes soll der Wert der edlen Metalle, 
des Silbers oder Goldes betrachtet werden, je nachdem Silber- oder 
Goldwährung in einem Lande bestellt. Der Kurswert und seine Fest- 
stellung wird an dem Specialfall des Papiergeldes erläutert: „Wenn 
also bei irgend einer Art des Papiergeldes der Kurswert für zwei 
Zeitpunkte, die zehn Jahre auseinanderliegen, verglichen werden soll, 
so muß man in deutschen Staaten fragen, wieviel reines Silber in 
dem einen oder andern Zeitpunkte für einen Thaler {oder einen Gulden) 
jenes Papiergeldes gekauft werden konnte; dadurch ist der Kurswert 
für beide Zeitpunkte fest bestimmt“. 

Sowohl der „Metallwert“, als auch der „Kurswert“ sind mithin, 
genauer be trach tet, bestimmte Quantitäten Edelmetall, die im erstereu 

1) Obligationenrecht., Baud I. S. 403—508- 
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Kalle in den Geldstücken enthalten sind, im letzteren mit den Geld- 
stücken gekauft werden können. Saviuky sieht als entscheidend für 
den Inhalt einer Geldschuld den „Kurswert* an. Das Geld ist nach 
seiner Ansicht „Kaufkraft“ oder „abstrakte Vermögensmacht“, und es 
ruht als solche auf der öffentlichen Meinung. Diese öffentliche Meinung 
findet in Bezug auf die quantitative Zahlnngskraft des Geldes ihren 
Ausdruck im Kurswert; somit ist nach Savkixy der Kurswert als 
Malsstab für den Inhalt einer Geldschuld die notwendige Folge aus 
der allgemeinen Natur des Geldes. 

Nach dieser Theorie wäre als der Wertinhalt einer Geldschuld 
anzusehen das Quantum Gold oder Silber, das zur Zeit der Entstellung 
der Schuld mit dem Geldbeträge, auf den die Schuld lautet, gekauft 
werden konnte; zu erfüllen wäre die Schuld aber nicht in diesem 
Quantum uugemünzten Edelmetalls, sondern in gesetzlichem Zahlungs- 
mittel, jedoch in dem Setrage, der zur Zeit dev Erfüllung für den An- 
kauf des der Schuld angeblich zu Grunde liegenden Edehnetailquantums 
ausreichend und notwendig ist. 

In ähnlicher Weise ist später in einem praktisch gewordenen Falle 
von nicht geringer Wichtigkeit von manchen Seiten argumentiert worden. 
Eine Anzahl österreichischer Eisenbahngesellschaften hatte vor der 
deutschen Minmeform Obligationen ausgegebeu und grofsenteiH in 
Deutschland unfergebracht, die gleichzeitig auf österreichische Silber- 
gulden und auf deutsche Thalerwährmig (teilweise auch auf Franken 
und Pfund Sterling) lauteten, und zwar in dem durch den Silbergelialt 
von Gulden und Thaler gegebenen Verhältnis, nach dem 1 Gulden 
gleich 2/ ä Thaler war. Nach dem Übergänge Deutschlands zur Gold- 
währung trat infolge der Silberentwertung eine nicht vorhergesehene 
Verschiebung im Wertverhältnis zwischen dem österreichischen Silber- 
gülden und dem Thaler, bezw. der Reichsmark, ein, in der Weise, dafs 
ein österreichischer Silbergulden zur Beschaffung von */» Thalern, 
bezw. 2 Mark, nicht mehr ausreichte. Die österreichischen Balm- 
gesellschaften verweigerten, als die Differenz anfing erheblich zu 
werden, die weitere Auszahlung der fälligen Zinsbeträge in deutschem 
Gelde zu dem angegebenen Nennwerte, sie zahlten vielmehr nur soviel 
in deutschem Gelde aus, als dem jeweiligen Kurswerte des in öster- 
reichischen Silbergulden angegebenen Betrags entsprach. Es sind darüber 
eine Reihe von Prozessen sowohl vor deutschen als auch vor öster- 
reichischen Gerichten geführt worden, hei denen neben der Frage, die 
uns hier in erster Linie interessiert, eine Hei In* von andern streitigen 
Momenten in Betracht kam, vor allem die Frage nach dem Sitz der 
Obligationen und die Frage, ob dem deutschen Gläubiger überhaupt 
Zahlung in deutschem Gelde versprochen worden sei oder ob die Be- 
zeichnung des geschuldeten Betrags in deutscher Währung neben der 
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Bezeichnung in österreichischen Silbergulden nur den Wert einer un- 
lnaTsgeblißhen Erklärung gehabt habe u. s. w. Für die Entscheidung 
der einzelnen Gerichte, von denen die österreichischen zu Gunsten der 
österreichischen Schuldner, die deutschen, mit einer Ausnahme, zu 
Gunsten der deutschen Gläubiger entschieden , haben fliese für uns 
unwesentlichen Punkte eine grofse Rolle gespielt. In der juristisch - 
wissenschaftlichen Diskussion jedoch, die durch diese Prozesse hervor- 
gerufen wurde, ist die prinzipielle Frage, wonach sich der Inhalt einer 
Geldschuld, sobald man von den positiven Rechtsnormen abstrahiert, 
bestimme, eingehend erörtert worden. Dabei hat nameiitl ich E. J. Behübe 
eine Auffassung vertreten, die der Savighys sehr nahe kommt. 

Nach Bukker 1 ) ist jedes Miinzstück gedacht „als aliquoter Teil 
einer dem angenommenen Grnndgewicht entsprechenden Masse Edel- 
metalls“, Die „ Vulgär uamen“ seien nur Zeichen für diesen Qiioten- 
begriff. „20 Mark sind Vesva, 10 Mark sind 'Im*, 5 Mark sind 
l k? i> Pfund Gold. Eine Mark in der Rechnung ist Pfund Gold.“ 
Dazu wird jedoch die Einschränkung gemacht: „Aber nicht die Quan- 
tität des edeln Metalls an sich, sondern nur diejenige, die eine be- 
stimmte Behandlung erfahren hat, ist Geld im engeren Sinne. Nach 
heutigen Begriffen wird das vom Staate unter Einhaltung bestimmter 
Rechtsvorschriften ausgeprägte Edelmetall Geld“. Der Inhalt einer 
Geldschuld ist mithin nach Bukker Edelmetall und Geld in Einem, 
ein bestimmtes Quantum Edelmetall, zahlbar in Geld, das mit gesetz- 
licher Zahlungskraft versehen ist, Demgemäfs kommt er über den 
Inhalt einer Schuld, die zur Zeit der Silberwährung kontrahiert worden 
ist und nach dem [ bergange zur Goldwährung füllig wird, zu folgendem 
Ergebnis : 

„Ursprünglich ging die Forderung auf diese Quantität Silber, 
zahlbar in Silberwährung; 

unmöglich geworden ist die Zahlung in Silberwährung, Silber- 
Währung existiert nicht mehr; 

aber die Forderung gellt doch auf Geld, Währung, und ist darum 
auch jetzt in Währung, da es keine andere giebt, in Goldwährung 
zu zahlen; 

die Menge der zu zahlenden Goldwährung aber bestimmt sieb 
nach dem ursprünglichen Umfange der Schuld, diese Quantität Silber 
sollte der Gläubiger in Währung und zwar jetzt (am Fälligkeitstermin) 
erhalten, mithin ist ihm soviel in Goldwährung zu geben, wie erfor- 
derlich, um diese Quantität Silber jetzt damit zu erstehen. 

Die Änderung der Währung hat den Modus der Auszahlung, nicht 
aber das Mals der Schuld verändert.“ 

I) Über die Coiipouprozessc der iisterreiciiisclieii Eisanbahiigeaensdaifteu uud 
über die internationalen Schuldverschreibungen. 1SS1. 
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Bekkkh stimmt also mit Savighy darin überein, dafs ein bestimmtes 
Quantum des der Währungsverfassung zu Grunde liegenden Metalls 
das bleibende, alle Änderungen des Geldwesens überdauernde Mals, 
mithin den eigentlichen Wertinhalt einer Geldschuld bilde, während 
die jeweilig- vorhandenen konkreten Geldstücke nur als Mittel zur 
Darstellung dieses eigentlichen Wertinlialtes der Geldschuld aner- 
kannt werden.') 

Im Gegensatz zu dieser Auffassung, welche dem zur Zeit der Scliuld- 
entstehung die Währungsgrnndlage bildenden Metall die Rolle eines 
bleibenden M afsstabes für den Inhalt der Geldschulden zuweist, kommt 
die von Üoldschmedt ursprünglich 1 2 ) vertretene Ansicht darauf hinaus, 
dafs nach vollzogener Wälirungsäuderung das neue W ähr ungsmetall 
diese wicht igeRolle spiele; nach vollzogenem Übergänge von der Silber- 
währung zur Goldwährung könne für den Inhalt der früher begrün- 
deten Geldschulden nur der Kurs von Silber zu Gold zur Zeit der 
Schuldentstehung mafsgebend sei«; d. h. es sei zu berechnen, welches 
Silberquantum damals die Geldeinheiten, auf welche die Schuld lautet, 
gesetzlich repräsentierten; dann welches Goldquantum tür jenes Silber- 
quantttm nach dem damaligen Stande des Edelmetallmarktes erhältlich 
war; schlieMick durch wieviel Einheiten des neuen Geldes dieses Gold- 
quantttm gesetzlich repräsentiert wird. 

Nach dieser Theorie würden mithin Geldschulden, die ursprüng- 
lich auf gleiche Beträge lauteten, nach vollzogenem Währungswechsel 
je nach dem Zeitpunkte ihrer Entstehung einen verschiedenen Inhalt 
haben und in verschieden grofsen Beträgen des neuen Geldes zu er- 
füllen sein. Nach der BEKKEnschett Theorie, welche das alte Währungs- 
metall als Mafsstab des Inhalts der vor dem Währungswechsel be- 
gründeten Geldschulden auch über den Währungswechsel hinaus 
beibehält, würden Geldschulden, die auf gleiche Beträge der alten Geld- 
einheit lauten, je nach dem Zeitpunkt ihrer Fälligkeit in verschieden 
grofsen Beträgen des neuen Geldes zu erfüllen sein. 

Konsequenterweise würde sowohl nach Savignt und Bekkeh als 
auch nach Gcildsohmldt jede vor einem Währungswechsel entstandene 

1) Eine Verschiedenheit zwischen der Auffassung Bavjcnts mal Bkkkers liegt, 
insofern vor, als Bekkee den gesetzlichen Metallgehalt des ursprünglich geschuldeten 
Geldes (1 Th ul er - '/*> Pfand Feinsilber) als mafogebend ansielit, Savigny dagegen 
die Quantität Silber, welche zur Zeit der SchulilbegrtiMnJig für das ursprünglich 
geschuldete Geld thatsitahlfoh erstanden werden konnte (in dei’ Kegel etwas mehr. 
Zeitweise auch etwas weniger als '/so Pfund Fein silber pro Thalei). Wenn aber schon 
ein Quantum Edelmetall als eigentlicher Wertinhalt, die konkreten Geldstücke nur 
als Mittel der Darstellung dieses Wert inb alte gedacht werden , dann ist die Theorie 
S Avion vs die konsequentere. 

2) Handelsrecht, I. S. 1115; später hat Golosohmitt die dort vertretene Auf- 
fassung preisgcgcbeii. 
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und nach demselben fällige Schuld individuell zu behandeln sein. Da- 
durch würde die heilloseste Verwirrung entstehen; Forderungen, die 
vor dem Währungswechsel gleich groß und damit geeignet waren, sich 
zu kompensieren, würden je nach ihrer Entstelmngs- oder Fälligkeits- 
zeit auf verschieden große Summen in dem neuen Gelde lauten. Nach 
der BEKKitaschen Theorie würde sogar der Betrag neuen Währungs- 
geldes, welcher zur Tilgung einer in altem Gelde begründeten Schuld 
erforderlich ist, bis zum Zeitpunkte der Fälligkeit ganz in der Schwebe 
bleiben, da sich ja das in diesem Zeitpunkte bestehende Wertverliältnis 
von Silber und Gold unmöglich voraus bestimmen läßt; besonders em- 
pfindlich würde diese Ungewißheit, wie Bkekeh selbst anerkennt, bei 
langfristigen Renten und verzinslichen Obligationen Hervortreten, bei 
denen der Schuldner nie vorausbereclmen könnte, wieviel er im nächsten 
•fahre zu zahlen, der Gläubiger nicht, wieviel er zu empfangen liätte. 

In Anbetracht dieser Folgen, deren praktische Unerträglichkeit 
sich nicht verkennen läßt, wird auch von den Vertretern der darge- 
stellten Theorien anerkannt, daß der Staat bei Änderungen der ge- 
schilderten Art nicht umhin kann, eine einheitliche gesetzliche Uni- 
rechnungsnorm für alle Schulden, ohne Rücksicht auf den Zeitpunkt 
der Entstehung oder Fälligkeit, einer jeder einzelnen, zw fixieren. Hei 
der Festsetzung einer solchen einheitlichen Norm, die in der Beilegung 
der gesetzlichen Zahlungskraft an das neue Geld zu einem bestimmten 
Nennwerte des alten Geldes ihre Ergänzung finden würde, wäre folge- 
richtiger Weise nach der einen Theorie das durchschnittliche Verhält- 
nis zwischen den beiden Währungsmetallen während eines gewissen 
Zeitraumes vor dem Wäkrungswechsel , nach der andern Theorie das 
für die auf den Wäkrungswechsel folgende Zeit zu erwartende Wert- 
verhältnis als maßgebend anzusehen sein. 

Wenn nun aber auch — aus Gründen der „publica utilitas“ 
(Bukker) — die Notwendigkeit der gesetzlichen Festsetzung eines be- 
stimmten Verhältnisses zwischen dem alten und neuen Gelde und damit 
der Anwendung der „Nennwert“ -Theorie allgemein anerkannt wird, 
so bleibt doch die Frage offen, ob die Rechtsvorschriften, welche das 
Verhältnis zwischen dem neuen und dem ursprünglichen Gelde ordnen, 
für den ausländischen Schuldner irgendwelche verbindliche Kraft haben. 
Und diese Frage muß verneint werden, solange man von der Voraus- 
setzung ausgeht, daß der bleibende Inhalt der Geldschuld in einem 
bestimmten Quantum des einen oder andern Edelmetalls, zahlbar in 
Währungsgeld, bestehe. Ein Gesetz kann, soweit seine Macht reicht, 
den Schuldner zwingen, an Stelle des Wertes von 100 Pfund Silber 
eine bestimmte Quantität von Goldwährungsgeld, die den Wert von 
IGO Pfund Silber je nach den Schwankungen im Wertverhältnis der 
Edelmetalle um mehr oder weniger übersteigt, in Zahlung zu geben; 
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der ausländische Schuldner aber, auf den sich die Macht eines solchen, 
mindestens im Einzelfall unbilligen i Gesetzes nicht erstreckt, wird nicht 
angehalten werden können, mehr zu zahlen, als er nach strengen 
Rechtsregeln schuldet. 

Aber ist denn die V oraussetzurjg, dafs ein bestimmtes Edelmetall- 
qnantum der Wertinhalt, das Geld nur der Auszahlungsmodus der 
Geldschulden sei, zutreffend ? Allein schon die Tliatsache, dafs die 
auf einen Währungswechsel angewendeten Konsequenzen dieser Vor- 
aussetzung praktisch zu einer unerträglichen Verwirrung aller durch 
das Geld vermittelten Beziehungen führen miifsten, so dafs die „pub- 
lica utilitas“ eine Nichtbeachtung dieser Konsequenzen, soweit die 
Macht des inländischen Gesetzes reicht, geradezu gebieterisch verlangt, 
— allein schon dieser Umstand miifste genügen, um den Ausgangspunkt 
der ganzen Theorie als dringend der Nachprüfung bedürftig erscheinen 
zu lassen. 

$ 1t, Kritik der Metall- und Kurswerttheorie. 

Zum Zwecke der Nachprüfung der dargestellten Auffassungen 
wollen wir zunächst einmal .jeden Gedanken an eine Münz- oder Wäh- 
rungsänderung beiseite lassen und den Inhalt einer gewöhnlichen Geld- 
schuld bei einer gegebenen Geldverfassung auf Grund der th;it säch- 
lichen Verhältnisse und unter Vermeidung jeder Abstraktion feststellen. 
Der Inhalt einer auf 3000 Mark lautenden Geldschuld ist — um mit 
einer in diesem Falle unvermeidlichen Selbstverständlichkeit zu be- 
ginnet! — die Leistung von 3000 Mark. Was sind diese „3000 Mark“? 
Ein bestimmtes Quantum Gold oder Silber? Gewifs nicht; die zu 
leistenden 3000 Mark sind vielmehr eine bestimmte Summe deutscher 
Geldstücke, eine bestimmte Summe vertretbarer, durch besondere That- 
bestandsmerkmale kenntlicher Gegenstände, die durch Rechtssatz zu 
gesetzlichen Zahlungsmitteln erklärt sind, und zwar in der Weise, dafs 
jeder einzelnen Sorte dieser Geldstücke die gesetzliche Zahlungskraft 
für eine bestimmte Anzahl von Geldeinheiten, die in der deutschen 
Geldverfassung die Bezeichnung „Mark 14 tragen, beigelegt ist: der 
Krone für den Betrag von zehn Mark, der Doppel kröne für deu Be- 
trag von zwanzig Mark, dem Thalferstück für den Betrag von drei 
Mark u. s. w. Der in der Geldeinheit ausgedrückte Betrag, zu wel- 
chem ein Geldstück (sei es eine Münze oder ein Papierschein) gesetz- 
liches Zahlungsmittel ist, wird allgemein als sein „Nennwert“ bezeichnet. 
Demnach ist der Inhalt einer auf 3000 Mark lautenden Geldschuld 
die Leistung einer Anzahl von gesetzliches Zahlungsmittel darstellen- 
den Geldstücken, deren Nennwert zusammen 3000 Mark beträgt. 

Auch Saviqnv und Bekkjsh stimmen darin überein, dafs bei einer 
Geldschuld Geldstücke der Gegenstand der Leistung sind; der grund- 
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legende Unterschied zwischen ihrer Theorie und der hier vertretenen 
Auffassung besteht darin, dafe sie als Mafs der geschilderten Leistung 
von Geldstücken nicht den in Geldeinheiten ausged rückten Nennwert, 
der Geldstücke gelten lassen wollen, sondern ein bestimmtes Edel- 
metallqnantum. 

Theoretisch ist die Aufstellung, dafs ein Edel metallquantu in — sei es 
nach Savignv das zur Zeit der Schuldbegründung für den Nennbetrag der 
Schuld erhältliche, sei es nach Bekkee das zur Zeit der Hchuldbegrnndung 
in dem Nennbeträge nach dem geltenden Miinzfufse gesetzlich enthaltene 
oder enthalten sein sollende Quantum Währungsmetall - den Mafsstab 
<les Schuldinhalts bilde, eine petitio principii; historisch steht diese Auf- 
fassung im schärfsten Widerspruch zu der thatsächlichen Entwicklung 
des Geldes und des Geldbegriffes, praktisch widerspricht sie den überall 
bestehenden Rechtsvorschriften und der allgemeinen Verkehrsübung. 

Eine petitio principii liegt vor, weil in keiner Weise ersichtlich 
ist, warum das iLafs für eine auf Geldstücke lautende Schuld ein 
nicht in obligatione befindliches Quantum rohen Edelmetalls sein soll. 

Historisch ist es falsch, die Geldeinheit als ein bestimmtes Quan- 
tum obrigkeitlich nach Feinheit und Gewicht beglaubigten Edelmetalls 
aufzufassen. Von ihren ersten geschichtlich nachweisbaren Anfängen 
an war vielmehr die Münze gegenüber dem Edelmetall, aus dem sie 
geprägt wurde, ein selbständiger Wertgegenstand; von allem Anfang 
an lauteten die Geldschulden nicht auf bestimmte Gewichtsmengen 
staatlich beglaubigten Edelmetalls, sondern auf eine bestimmte Stück- 
zahl von Milnzen; die ganze Entwicklung des Geldbegriffs und des 
Geldwesens ist nur daraus zu verstehen und zu erklären, dafs die 
staatliche Prägung und die Anerkennung der gesetzlichen Zahluugs- 
kvaft das gemünzte Geld allen übrigen Waren, auch den Edelmetallen, 
als eine selbständige G-rijtise gegenüberstellte, die ihren Mafsstab in 
sich selbst fand. Nur in seltenen und charakteristischen Ausnahme- 
fällen wurden Gewichtsmeägen Edelmetalls zum Mafsstab der Zahlungs- 
kraft von Geldstücken und damit zum Mafsstab des Inhalts von Geld- 
schulden gemacht; so durch das englische Gesetz vom Jahre 1 87 J. 
nach welchem Silbemünzen für Zahlungen von mehr als 2b Pf. Sterl. ge- 
setzliche Zaliluugskraft nur noch nach ihrem Gewichte, nämlich zu 
:> sh. 2 d pro Unze, haben sollten. Die Hamburger Bankvaluta zählt 
nicht hierher, weil in diesem Falle von vornherein Feinsilber in. Barren 
und nicht gemünztes Silber den Gegenstand von Geldschulden bildete. 
Aber abgesehen von solchen Ausua lim ef allen hat überall die Geldein- 
heit gegenüber dem ihr ursprünglich zu Grunde liegenden Metall- 
quantiitn eine selbständige Größe dargestellt, deren Wert nicht ledig- 
lich auf dem Metallgehalte der Münzen beruhte. Ein Thaler war, ganz 
abgesehen von den juristischen Unterschieden, nicht, wie Bekkee sagt, 
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Du, Pfund Feinsilber, weder seinem thatsächlichen Gehalte noch seinem 
Werte nach; iiri Durchschnitt blieben die im Verlauf der deutschen 
Münzreform Eingezogenen Thaler aus den Jahren 1823—1856 um 
0,541 Proz., die Thaler aus den Jahren von tS57 an um 0,306 Proz. 
hinter ihrem gesetzlichen Feingehalte von ’Tu Pfund zurück; an der 
auf Feinsilber in Barren beruhenden Mark Banko gemessen, schwankte 
der Kurs des Thalers von 1351—1870 zwischen 148 ‘/r und 154 Thaler 
pro 300 .Mark Banko, also um etwa 4 Proz. gegenüber dem Werte des 
u »geprägten Silbers. Am deutlichsten hat sich die Selbständigkeit 
des Geldes gegenüber dem Geldmetall in gewissen Erscheinungen der 
modernen WähriuigsgescMchte gezeigt, vor allem an den Währungen 
mit gesperrter Prägung des Währungsmetalls; in Indien war von der 
Einstellung der freien Silberprägung im Juni 1893 an der Wert 
der Rupie mit beträchtlichen Schwankungen höher als der Wert des 
in der Rupie enthaltenen Rohsilbers ( ';ba,s kg), Goldmünzen mit ge- 
setzlicher Zahlungskraft wurden erst im September 1899 eingeführt; 
die Rupie war eine durchaus selbständige Wertgrüfse. der gegenüber 
die beiden Edelmetalle den grüfsten Wertsciiwankungen unierlagen. 
Wie hätte hier der Grundsatz, dafs der gesetzliche Silbergehalt der 
Rupie das Mafs des Inhaltes einer auf Rupie lautenden Schuld bilde, 
angewendet werden können? 

Schliefslich ist die Auffassung, dafs bestimmte Edelmetall mengen 
den Mo Isst ab für den Inhalt von Geldschulden bilden, mit dem gelten- 
den Recht, aller Staaten und der Verkehrsgewohnheit aller ciyilisierten 
Länder unvereinbar. Dieser Mafsstab wird bei gleichbleibenden Wäh- 
nmgsverhältnissen nirgends angewendet, Wer heute eine Schuld von 
3000 Mark zu zahlen hat, fragt nicht danach, was etwa der am Golde 
gemessene „Kurswert“ dieser 3000 Mark zur Zeit der Schuldbegrüii- 
dung war oder zur Zeit der Schuldtilgung ist, und der Gläubiger fragt 
nicht danach, wieviel Gold in den gezahlten Geldstücken li tatsächlich 
enthalten ist. Der Gläubiger kann Geldstücke, die gesetzliches Zah- 
lungsmittel sind, im Nennwerte von 3000 Mark verlangen und mnis 
sich mit der Leistung derselben zufrieden geben, Ob diese Geldstücke 
irgend ein bestimmtes Goldquautum darstellen, unterliegt nicht seiner 
Prüfung; er mufs sogar Zahlung in 1000 Tb alerst ticken, die kein Gramm 
Gold enthalten, annehmen, lediglich weil das Gesetz dem Thal erst ück 
Zahlungskraft znni Nennwerte von 3 Mark beigelegt hat. Er mufs 
eventuell auch Goldstücke annehmen, die infolge natürlicher Abnutzung 
nicht ihr normales Gewicht haben. Allerdings zieht, das Gesetz hier 
eine Grenze: wenn das Gewicht der Reichsgoldmüngfn um mehr als 
5 Tausendteile hinter dem Normalgewichte zurückbleibt (Passiergewicht), 
brauchen sie im Privatverkehr nicht mehrin Zahlung genommen zu werden. 
Danach kann also der Einzelne die Geldstücke prüfen. Aber diese 
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Prüfung ist ihrem Wesen nach nichts anderes, als die Prüfung des 
Gepräges auf seine Echtheit und seinen unbeschädigten Zustand; ebenso 
wie unter das Papiergewicht abgenutzte Stücke können auch unechte, 
aber vollhaltige Stücke, ebenso durchlöcherte und gewaltsam beschädigte 
Stücke zurückgewiesen werden (§ 9 des Gesetzes vom I. Dezember 1871 
und Artikel 10 des Münzgesetzes vom 9. Juli 1873). Die gesetzliche 
Zahlungskraft kommt eben den einzelnen Geldstücken nur insoweit 
zu, als die gesetzlich vorgesclmebene n Thatbestandsmerkmale vorhanden 
sind, zu denen ein bestimmte]' Metallgehalt ebenso gehören kann wie 
eine bestimmte und intakte Prägung. Soweit aber diese Merkmale 
vorhanden sind, entscheiden ausschliefslich die gesetzlichen Vorschriften 
darüber, für welchen Nennbetrag ein Geldstück gesetzliches Zahlungs- 
mittel ist. 

$ 4. Begründung der Nenn Werttheorie. 

Wir kommen auf Grund der im vorigen Paragraphen gemachten 
Ausführungen zu folgendem Ergebnis. 

Nirgends, wo gemünztes Geld oder Papierscheine als gesetzliches 
Zahlungsmittel anerkannt sind, besteht der Inhalt einer Geldschuld 
in der Leistung eines bestimmten Metallquantnms, mit der Mafsgabe, 
dafs diese Leistung dem Werte nach in Wähningsgeld zu bewirken 
ist; überall ist vielmehr Gegenstand einer Geldschuld eine nach dem 
Nennwerte bestimmte Anzahl von Geldstücken, die durch die Rechts- 
ordnung als gesetzliches Zahlungsmittel anerkannt sind. Das Edel- 
metall ist nicht der Wertinhalt der Geldschulden, das Geld nicht bloß 
Auszahlungsmodns dieses Wertinhalts, Edelmetall und Geld sind viel- 
mehr zwei selbständige Wertgrüfsen, von denen nur eine, nicht beide 
in Einem im Verhältnis von Inhalt und Form, Gegenstand eines be- 
stimmten Schuld Verhältnisses sein kann. Allerdings kann durch be- 
sondere Vorkehrungen (freies Prägerecht) eine enge Verbindung zwischen 
dem Werte des ungeprägten Metalles und des daraus geprägten Geldes 
geschaffen werden; aber eine solche Verbindung ist für den Charakter 
eines Gegenstandes als Geld nicht unerläßlich und begriff«' wesentlich. 
Allerdings ist ferner ein bestimmtes Quantum Edelmetall zumeist eines 
der Thatbestandsmerkmale, an welches die Verleihung der Eigenschaft 
als gesetzliches Zahlungsmittel anknüpft; aber das Edelmetallquantum 
ist eben nur eines unter mehreren Th atbestan dsmerkm alen , und auch 
das nur innerhalb der von der Gesetzgebung ausdrücklich gezogenen 
Grenzen. Die juristische Un Wesentlichkeit des Geldstoffes kommt darin 
klar zum Ausdruck, dafs das Gesetz Geldstücken aus verschiedenen 
Stoffen gleichmäßig Zahlungskraft und gegenseitige Vertretbarkeit 
bei der Zahlungsleistung beilegt. Das Edelmetall ist lediglich das 
Substrat, des Geldes, nicht das Geld selbst. Innerhalb einer gegebenen 
Geldverfassung bestimmt die Gesetzgebung nicht nur, welche Gegen- 
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stände gesetzliches Zahlungsmittel sind, sondern auch für welchen 
Betrag sie gesetzliches Zahlungsmittel sind; irgend ein Edelmetall^ 
quantum kann für die Beurteilung des Inhalts einer Geldschuld nicht 
in Betracht kommen. 

Dieselben Prinzipien nun, nach welchen sich der Inhalt einer 
Geldschuld bei unveränderter Geldverfassung bestimmt, haben auch 
hei Änderungen der Geldverfassung Anwendung zu finden. Wenn 
während des Bestehens der Silberwährung nicht irgend ein Silber- 
quantnm der 1 nlialt der auf Thaler lautenden Geldschulden war. sondern 
eine dem Nennwerte nach bestimmte Anzahl von deutschen Geldstücken, 
dann kann es sich nach dem Währungs Wechsel nicht anders verhalten, 
und auch der ausländische Schuldner wird nicht behaupten können, 
Gegenstand seiner Leistung sei ein bestimmtes Quantum Silber. Wenn 
in einer bestehenden Geldverfassung die einzelnen Geldstücke nicht 
nur ihre Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel, sondern — un- 
trennbar davon — auch den Nennwert, zu welchem sie gesetzliches 
Zahlungsmittel sind, lediglich kraft Gesetzes haben, so kann auch ein 
neu einzuführendes Geld den Grad seiner Zahlungskraft, ebenso wie 
seine Zahlmigskraft selbst, nur ans dieser Quelle berleiten. Der Aus- 
länder, welcher eine Schuld in deutschem Gekle kontrahiert, verpflichtet 
sich ebenso wie der Inländer im gleichen Falle zu einer Leistung, 
deren Art und Gröfse, sowohl in Anbetracht der bestehenden Geld- 
verfassung als auch im Hinblick auf eventuelle Änderungen derselben, 
lediglich durch die deutsche Gesetzgebung bedingt ist; es fehlt jeder 
Anhaltspunkt dafür, die inländische Gesetzgebung nur für die Art. 
nicht auch für die Gröfse der von einem Ausländer geschuldeten 
Leistung mafsgebend sein zu lassen, wie es Bekksui thut. Mau kann 
in Anbetracht, der Bedingtheit des Geldes durch die staatliche Gesetz- 
gebung einen Vertrag, der eine Geldschuld begründet, mit einem Ver- 
trage vergleichen, bei dem die Bestimmung der Leistung einem Dritten, 
nämlich der Gesetzgebung des Staates, auf dessen Geld die Schuld 
lautet, überlassen ist. 

Wir kommen also zu dem Schlufs, dafs im Falle der Einführung 
eines neuen Geldes neben dem alten oder im F alle der Ersetzung des 
alten durch ein neues Geld die gesetzliche Norm, welche die Zahlungs- 
kraft des neuen Geldes in der bisherigen Geldeinheit oder die Um- 
rechnung der alten Geldeinheit in die neue Geldeinheit regelt, iiir alle 
Schulden, die auf das Geld des betreffenden Staates lauten, mafsgebend 
sein mufs, und zwar ohne jede Rücksicht auf den Sitz der Obligation 
im In lande oder Auslande. 

Dafs nach allseitiger Übereinstimmung zwingende Gründe der 
„publica utilitas" den Staat, dazu nötigen, bei der Einführung eines 
neuen Geldes dessen Zahlmigskraft im V efhältnis zum alten Gelde zu 
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bestimmen , wurde bereits augedeutet; ich glaube in den eben ab- 
geschlossenen Darlegungen gezeigt zu haben, tiai's durch diese not- 
wendige Mafisregel irgend welche allgemeinen Rechtsprinzipien nicht 
durchbrochen werden, dals vielmehr die Bestimmung des Betrags, für 
welchen ein Geldstück gesetzliches Zahlungsmittel ist, unlösbar ver- 
bunden ist mit der V erleihung der Qualität der gesetzlichen Zalilungs- 
kraft. Wenn das alte Geld durch ein neues ersetzt werden soll, dann 
ist eine Bestimmung darüber, durch welchen Betrag neuen Geldes die 
aui altes Geld ubgestellten Schulden rechtsgültig getilgt werden können, 
unerlässlich, iirde die Gesetzgebung die Norm nicht vorschreiben, 
dann würden mangels Übereinstimmung der Parteien die Gerichte in 
die Lage kommen, eine solche Norm festzusetzen. Die Entscheidung 
in einer so schwierigen Frage würde bei den verschiedenen Gerichten 
verschieden ausiallen; Geldschulden, die auf gleiche Quantitäten alten 
Geldes lauten, würden in verschiedenen Quantitäten neuen Geldes zu 
tilgen sein; niemand würde wissen, zu welchem Betrag er die neuen 
Geldstücke zur Tilgung einer fällig werdenden alten Schuld verwenden 
kann; kurz die alten Schulden wären keine „Obligation es certae“ mein 1 , 
sondern Schulden auf einen unbestimmten Betrag des neuen Geldes, 
Da es aber zum Wesen der Geldschuld gehört dafs sie auf einen be- 
stimmten Betrag Geldes lautet, so ergiebt sich für den Staat, der 
eine Änderung seiner Geldverfassung vernimmt, die unbedingte Not- 
wendigkeit, die Kontinuität seines Geldes dadurch aufrecht zu erhalten, 
dafs er das Verhältnis des Nennwertes des neuen zu dem Nennwerte 
des alten Geldes in einer einheitlichen Norm vorsclireibt. Diese Lösung 
ergiebt sich, ebenso wie die unbedingte Wirksamkeit einer solchen 
Nomi, aus der Natur des (.-leides als einer selbständigen juristischen 
Gröfse, die als solche durch Gegenstände von wechselnden Thatfeestands- 
merkraalen dargestellt werden kann. ’) 

$ 5. Die Bedeutung von Vertragsabreden im falle 
von Münzveräuderongen, 

Die im vorigen Paragraphen entwickelten Grundsätze finden ihre 
unbedingte Anwendung auf allgemeine Geldschulden. Einige Modifi- 
kationen greifen Platz, wenn es sich um Obligationen handelt, deren 
Inhalt durch eine besondere Vertragsabrede näher bestimmt ist. 


lj CK Uautmank (Internationale Geldschulden) drückt diesen Gedanken treffend 
aus,, indem er schreibt: „Das Geld als juristische Greise ruht seinem Wesen nach 
nicht, gerade auf dieser individuellen Meta Hart, so dals es mit Ihr stellt mul füllt. 
Rs kann sich vielmehr von ihr nblüsen und als rechtlich identische GrSIse mit einem 
andern Substrat, an einer entsprechend gewerteten Einheit andern Metalls fort- 
beatc-hen"'. 
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Eiiie Vertragsabrede kann sich sowohl auf die Art der zu leistenden 
Zahlungsmittel als auch auf die Quantität der zu leistenden Zahlungs- 
mittel erstrecken. Es kamt z. B das Prinzip der Kurswert theovie oder 
der Metall Werttheorie, das, wie wir gesehen halten, für den Inhalt der 
Geldschulden ipso iure nicht in Betracht kommt, vertragsmäßig zur 
Norm für die Leistung erltoben werden ; etwa in der Weise, dafs sich 
der Schuldner zur Leistung derjenigen Summe in Reichswähnmg oder 
in bestimmten Sorten der Keiehswährung (Reichsgoldmünzen) verpflichtet, 
welche zur Zeit der Fälligkeit der Schuld auf Grund des Kurses von 
Feingold in Hamburg dem Werte von lüüö kg Feingold entspricht; 
oder in der Weise, dafs der Schuldner sich verpflichtet, Goldmünzen, 
die zur Zeit der Fälligkeit der Schuld gesetzliches Zahlungsmittel sein 
werden, zu leisten, und zwar in einem Betrage, der ebensoviel Fein- 
gold enthält, wie heute eine bestimmte Summe von Reichsgoldmünzen. 

Bei der Beurteilung des Inhalts solcher Obligationen haben wir 
die oben dargelegte Unterscheidung zwischen vertragsmäßigem und 
gesetzlichem Zahlungsmittel anzuwenden. Wir haben zunächst daran 
festzuhalten, dafs die Leistung in gesetzlichen Zahlungsmitteln nach 
der Wahl des Schuldners und zu ihrem gesetzlichen Nennwerte vom 
Gläubiger bei Vermeidung des Verzugs nur insoweit angenommen 
werden mufs, als eine vertragsmäßige Abrede über die zu leistende 
Zahlung entweder nicht vereinbart worden ist oder insoweit als 
eine getroffene Abrede durch irgendwelche Verhältnisse hinfällig ge- 
worden ist. Dieser Satz gilt, auf Grund des Verhältnisses zwischen 
vertragsmäßigem und gesetzlichem Zahlungsmittel sowohl bei gleich- 
bleibender (leid Verfassung als auch im Hinblick auf Veränderungen der 
Geld Verfassung, nur daß Veränderungen der Geldverfassung an sich 
schon geeignet sind, ein Hinfälligwerden von vertragsmäßigen Abreden 
■zw bewirken. 

Die hier zu prüfenden Fragen, die infolge der Anwendung der oben 
bereits erwähnten „Goldklausel“ zeitweise lebhaft diskutiert worden 
sind, gehen in der Hauptsache dahin, inwieweit einerseits vertrags- 
mäßige Abreden über die Art und den Betrag einer in der Zukunft 
zu leistenden Zahlung die Wirkungen künftiger Änderungen der Geld- 
gesetzgebung ausscl) ließen können, und inwieweit anderseits durch 
Änderungen der Gesetzgebung Uber das Geldwesen vertragsmäßige 
Abreden der bezeichneten Art hinfällig gemacht werden können. 

Was zunächst die letztere Frage anlangt, so steht außer Zweifel, 
daß Änderungen der Münzgesetzgebung, durch welche die Erfüllung 
einer vertragsmäßigen Abrede über eine Zahlungsleistung thatsächlich 
zur Unmöglichkeit gemacht wird, die vertragsmäßige Abrede aufhebeu 
und die Obligation auf eine allgemeine Geldschuld reduzieren. Wenn 
z. B. in einer Geldschuld die Leistung einer bestimmten Geldsorte be- 
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düngen ist. und wenn diese Sorte durch eine Änderung der Miinzgesetz- 
gebung beseitigt wird, so ist die Schuld in den zur Zeit ih rer Fälligkeit 
mit gesetzlicher Zahlungskraft ansgestatteten Mimzen oder Scheinen 
zu erfüllen, wie wenn keine specielb Sorte bedungen worden wäre, 

Anders liegt die Frage, ob Änderungen der monetären Gesetz- 
gebung auch dann, wenn sie nicht die thatsächliclie Unmöglichkeit 
der Erfüllung der Vertragsabrede bewirken, dennoch den Schuldner 
von der Erfüllung der Vertragsabrede entbinden können. Um den 
praktischen Fall der Goldklausel als Beispiel zu nehmen : wenn der 
Schuldner sich zur Rückzahlung des ihm gewährten Darlehens in lieichs- 
goldmünzen zu deren Nennwerte verpflichtet, bleibt dann diese besondere 
Verpflichtung auch in dem Falle bestehen, dafs vor dem Fälligkeits- 
termin ein Übergang zur Doppelwährung stattfindet in der Weise, dafs 
neben den Reichsgoldmünzen neue Siibermünzen eingeführt werden, 
die neben dem jetzigen Courantgelde bei allen Zahlungen anzunehnien 
sind? In diesem Falle ist die Erfüllung der Vertragsabrede nach wie 
vor thatsächlich möglich. Trotzdem wird von manchen Seiten behauptet, 
dafs eine gesetzliche Änderung der bezeichnten Art die Vertragsabrede 
ohne weiteres hinfällig mache, da ja die Einführung der Doppelwährung 
überhaupt nur in der Weise möglich sei, dafs die Annahme dev neuen 
Siibermünzen in Zahlung an Stelle des bisherigen Courantgeldes vor- 
geschrieben werde. 

M. E, ist diese Folgerung unrichtig. Eine gesetzliche Bestimmung 
der bezeichneten Art kann sich ohne weiteres nur auf allgemeine 
Geldschulden beziehen; denn ebenso wie bei gleichbleibendem Stande 
der Münzgesetzgebimg die Rechtsvorschriften über die gesetzlichen 
Zahlungsmittel nur insoweit Platz greifen, als gültige und erfüllbare 
Vertragsabreden über den Inhalt der Geldschuld nicht bestehen, ebenso 
mufs das Verhältnis von vertragsmäßigen und gesetzlichen Solutions- 
mitteln auch für deu Fall von Änderungen der monetären Gesetzgebung 
angesehen werden. So gut wie unmittelbar nach der Einführung der 
Doppelwährung gültige Kontrakte, die Zahlung in Goldmünzen be- 
dingen, abgeschlossen werden können, soweit solche Abmachungen nicht 
ausdrücklich untersagt sind, ebensogut mufs eine thatsächlich noch 
erfüllbare Abrede dieser Art auch dann eingehalten werden, wenn sie 
aus der Zeit vor der Gesetzesänderung stammt. An der unveränderten 
Gültigkeit einer solchen Abrede ist insbesondere dann nicht zu zweifeln, 
wenn sie (nach dein Vorschläge Buljungs) die ausdrückliche Be- 
stimmung enthält, dafs die Zahlung auch dann in Goldmünzen zu leisten 
ist, wenn der Schuldner gesetzlich befugt wäre, in Silber znriiekzu- 
zahlen. Wir haben also die Möglichkeit an anerkennen, dafs Vertrags- 
abreden die Wirkung künftiger Änderungen der Munzgesetzgebmig 
auszuschliefsen vermögen. 
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Aber diese Möglichkeit ist aut' der andern Seite keine absolute. 
Ebenso wie es denkbar ist. dufs ein Staat, der die Doppelwährung 
einfuhrt, Vertragsabreden, nach welchen dem Schuldner die Wahl des 
Zahlungsmittels beschränkt wird, verbietet — ein Fall der meines 
Wissens allerdings niemals praktisch geworden ist — , ebenso wäre 
es möglich, dafs ein Staat bei dem Übergang von der Gold- zur Doppel- 
währung alle vor diesem Währungswechsel vereinbarten Vertragsab- 
reden über den Inhalt von Geldschulden für ungültig und nichtig er- 
klärt. Diese Möglichkeit mufs als vorhanden anerkannt werden, auch 
wenn man ein solches Verfahren de lege ferenda zu verwerfen geneigt, 
ist. Ein Verfahren dieser Art wäre in der Thut zu verwerfen, weil 
das Gesetz sich niemals dazu hergeben sollte, eine Verletzung von 
Treu und Glauben zu sanktionieren, indem es den Verpflichteten be- 
rechtigt, et was anderes zu leisten, als beim Vertragssehlufs nach Mei- 
nung beider Parteien zum Gegenstand der Leistung bestimmt wurde. 
Aber die Gültigkeit eines solchen Gesetzes würde gleichwohl aufser 
Frage stehen. 

Die hier vor getragene Auffassung befindet sich in Übereinstim- 
mung mit einer Anzahl von Beschlüssen des Jvaminergeriehts über die 
Eintragbarkeit der Goldklausel in das Grundbuch und die Rechts Wir- 
kungen dieser Eintragung. So heilst es in einem Beschufs vom ! 1, Juli 
issT : Durch die Eintragung, dafs die Verzinsung und Rückzahlung des 
Kapitals auf Verlangen dos Gläubigers in deutschen Reichsgoldmünzen 
geleistet werden müsse, sei kundgegeben, „dat's die Art der Rückzah- 
lung, welche die bestehende Gesetzgebung zur Zeit anordnet l ), von den 
Parteien zugleich zu einer vertragsmäßigen erhoben ist, was rechtliche 
Bedeutung gewinnen kann, wenn z. B. Deutschland — ohne weitere 
Änderung der Gesetzgebung — die Doppelwährung eiuführen 
sollte.“ — Ähnlich lieitst es in einem Beschluis des Eammergörickts 
vom 22, April !8Sfl, dafs durch die Eintragung der Verpflichtung, 
alle Zahlungen an Kapital und Zinsen in jetziger deutscher Reiclisgold- 
währung zu leisten, die Interessenten „diejenige Art der Zahlung, welche 
die bestehende Gesetzgebung zur Zeit anordnet zu einer vertrag smäß igen 
erhoben“ hätten. „Diese Abrede würde für den Fall der Einführung 
der 8ilberwährting neben der jetzt bestehenden Goldwährung insofern 
von Erheblichkeit sein, als sie den Schuldner dann verpflichtet, an- 
statt. nach seiner Wahl in einer der Währungen, nach Mafsgabe der 
Goldwährung zu leisten. Da sonach jenes Abkommen der Gläubigerin 
für einen denkbaren Fall mehr Rechte gewährt, als ihr bei dem gegen- 
wärtigen Stande der Intabulata zukommen, so erscheint die Eintra- 
gung des Vermerks, durch welchen die getroffene Abrede gegen jeden 
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nachfolgenden Grundstückseigentümer wirksam wird, keineswegs über- 
flüssig.“ Die neueste Entscheidung in dieser Frage ist enthalten in 
einem Beschluß; des Kammergerichts vom 22. September 1902. Dieser 
Beschluß erklärte die Eintragung der Klausel, „dafs die Zahlung des 
Kapitals auf Verlangen der Gläubigerin in deutschen Reich sgol dm Unzen 
zu leisten ist. welche in Gemäßheit des Münzgesetzes vom 9. Juli 1873 
ausgeprägt sind“, für zulässig und führt aus, dafs der Sinn dieser 
Klause) sich nur dahin auffassen lasse, „dafs, soweit nach dem 
deutschen Miinzsystem neben den Goldmünzen auch Silbermünzen 
währimgsgemäßes Zahlungsmittel sind, auf Verlangen der Gläubigerin 
ausschliefslich in den wähnmgsgemMsen Goldmünzen gezahlt werde. 
Sie will sich in ihren Wirkungen also sowohl auf das gegenwärtige 
Miinzsystem erstrecken, wonach gesetzlich die noch im Umlauf befind- 
lichen Thalerstücke neben den Reichsgoldin Unzen als Zahlungsmittel 
zugelassen sind, als auch auf den Fall der eigentlichen Doppelwährung, 
bei der Silbermünzen schlechthin neben dem Goldgelde währungs- 
gemälses Zahlungsmittel bilden“. 

In diesen Beschlüssen haben wir mithin die Auffassung, daß eine 
vertragsmäßige Abrede über die Art der Zahlungsleistung die Wirkung 
künftiger Gesetze Uber das Geldwesen ausschliefsen könne, und dafs 
Bestimmungen, über die gesetzlichen Zahlungsmittel nur insoweit Platz 
greifen, als nicht gültige Abreden über ein vertragsmäßiges Zahlungs- 
mittel bestehen. Der erste der angeführten Beschlüsse deutet jedoch an. 
daß in der Weise, wie es oben dargestellt wurde, die Gültigkeit von 
Vertragsabreden über die Art der Zahlungsleistung ihrerseits durch 
die Gesetzgebung aufgehoben werden kann, auch dann wenn die Ver- 
tragsabrede tl tatsächlich erfüllbar bleibt. Nur in diesem Sinne läßt 
sieb die oben gesperrt gedruckte Einschaltung „ohne weitere Ände- 
rung der Gesetzgebung“ interpretieren. Die Goldklausel gewinnt recht- 
liche Bedeutung, wenn Deutschland zur Doppelwährung übergeht, ohne 
gleichzeitig eine weitere (d. h. über die Einführung der Doppelwäh- 
rung hinausgehende) Änderung der Gesetzgebung vorznnelmien, durch 
welche die Gültigkeit früherer Vereinbarungen über die Art der 
Zahlungsleistungen ausdrücklich aufgehoben wird. 

Das prinzipielle Verhältnis von Vertragsabreden und gesetzlichen 
Bestimmungen über die Art der Zahlungsleistung ist damit festgelegt, 
rui einzelnen Falle wird alles von der Formulierung sowohl der Ver- 
tragsabreden als auch der bei einer Veränderung der Geld Verfassung 
erlassenen Gesetzesvorschriften abh äugen. Ein theoretisches Interesse 
au der Untersuchung der verschiedenen Möglichkeiten liegt, nicht vor. 
Ebenso ist die Frage, in welcher Formulierung Vertragsabreden über 
die Art der Zahlungsleistung in das Grundbuch eingetragen werden 
können, für die Geldtheorie nicht von Belang. Die Entscheidung richtet 
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sich nach dem das Gnmdfctich betreffenden positiven Recht, und es 
ist für das Wesen der liier dargestellten Verhältnisse gleichgültig, ob 
das positive Recht irgend eines Staates etwa nur die Eintragung all- 
gemeiner Geldschulden in das Grundbuch zuläfst, oder ob and in 
welchem Umfange es die Eintragung von Vertragsabreden Uber die 
Art dev Zahlungsleistung gestattet. 

§ 6. Das Wermwertsverhältnis zwischen altem und neuem Gelde. 

Wenn oben die sich aus dem Wesen des Geldes ergebende Not- 
wendigkeit einer gesetzlichen Festsetzung des Nennwertes eines neuen 
Ueldes im Verhältnis zum Nennwerte des bisherigen Geldes dargelegt 
worden ist, so erübrigt noch die Frage, nach welchen Grundsätzen 
dieses Verhältnis zu bemessen ist. eine Frage, die nicht nur de lege 
ferenda in Betracht kommt, sondern eventuell auch für gerichtliche 
Entscheidungen, z. B. in dem Falle _dafs eine nicht mehr umlaufende 
Miinzsorte, über deren Umrechnung keine gesetzliche Vorschrift existiert, 
Gegenstand einer fälligen Geldschuld ist. 

Es sind historisch unzählige Münzänderungen vorgenommen worden 
aus Beweggründen, denen wir heute die Berechtigung abstreiten, so 
Herabsetzungen des Feingehaltes der Münzen zum Zweck der liska- 
lischen Bereicherung oder zum Zweck einer Entlastung der Schuldner 
auf Kosten der Gläubiger; aber auch heute noch wird jeder Staat, 
wenn es sich um Sein oder Nichtsein handelt, mi bedenklich zur Aus- 
gabe von Papiergeld mit Zwangskurs greifen, um sich die Mittel zu 
seiner Selbsterhaltung zu verschaffen. Auch ein solches Papiergeld, 
das der ( Jefahr einer starken Entwertung ausgesetzt ist, kann zweck- 
mäfsiger Weise nur mit gesetzlicher Zahlungskraft zum Nennwerte 
ansgestattet werden. Für den Staat kommt es darauf an, mit diesem 
Papiergelde im freien Verkehr Mittel zur Erfüllung seiner Aufgaben 
zu beschaffen, er wird das um so leichter «nd vollkommener erreichen, 
je höher der Verkehr sein Papiergeld bewertet; und die Fähigkeit, 
zu einem festen Nennwerte zur rechtskräftigen Tilgung von Geldschulden 
zu dienen, wird dem Papiergelde natürlich einen weit höheren Verkehrs- 
wert sichern, als wenn ihm — wie früher mitunter versucht worden 
ist — nur Zahlungskraft zu einem von Tag zu Tag schwankenden 
Kurswerte gegeben wurde. 

Abgesehen von solchen Notlagen, welche jedes Prinzip brechen, 
gilt es heute als Gemein Überzeugung, dafs der Staat durch Verände- 
rungen des Geldes keine ökonomischen Verschiebungen, durch welche 
die eine oder andere Klasse geschädigt werden mufs, herbeiführen 
dürfe; mit andern Worten: der „Wert, des Geldes“ soll durch Ver- 
änderungen des Geldsystems möglichst wenig betroffen werden, der 
Schuldner soll durch eine das Geld betreffende Maßregel ebensowenig 
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wie der Gläubiger geschädigt werden. Die Ermittelung einer an- 
gemessenen Relation ist mithin ein nationalükonomisches Problem, 1 ) 

Wird bei einer Geld Verfassung, in welcher zwischen der Geld- 
einheit und einem bestimmten Quantum Edelmetall durch freie Prägung 
oder eine ähnliche Vorkehrung ein annähernd festes Wert Verhältnis be- 
steht, lediglich der Milmfufs geändert, so wird mau im allgemeinen geneigt 
sein, den Nennwert der neuen Geldeinheit zu demjenigen der alten nach 
dem Verhältnis des gesetzlichen Feingehaltes der beiden Geldeinheiten 
zu normieren, da sich in einem gegebenen Augenblicke der Wert zweier 
verschiedener Quantitäten des gleichen Edelmetalls natürlich genau 
ebenso verhält, wie (die Gewichtsmengen. a ) Abweichungen von dem 
durch den gesetzlichen Feingehalt gegebenen Wert Verhältnis erscheinen 
unter gewissen Voraussetzungen zulässig; zum Beispiel dann, wenn 
der thateächlich vorhandene Münzumlauf infolge langjähriger Abnutzung 
einen Mindergehalt gegenüber der gesetzlichen Norm aufweist, und 
wenn infolgedessen der Wert der umlaufenden Münzen geringer ist 
als der Wert ihres gesetzlichen Feingehaltes. So ist im Jahre l Sr>7. 
als die Wiener Münzkonvention an Stelle der alten Kölnischen Mark 
das Zollpfund als Mttnzgewickt einführte, der neue Thaler im Silber- 
gehalt von Vs« Pfund dem alten Thaler im Silbergehalt von '/ M Köl- 
nische Mark gleichgesetzt worden, obwohl der gesetzliche Feingehalt 
des neuen Thalers um 0,2235 Proz. hinter dem des alten Thalers 
zurückblieb. 

Beträchtlich schwieriger als bei einer bloßen Änderung des Münz- 
falbes ist die Frage der Relation zwischen dem alten und neuen Gelds, 
wenn das Währungsmetall geändert wird. Zwischen Silber und 
Gold besteht kein durch blofse Gewichtsverhältnisse gegebenes Wert- 
verhältnis, wie etwa zwischen l /u Kölnische Mark Feinsilber und 
Vho Pfund Feinsilber. Wohl besteht auf dem Edelmetallmarkte in 
jedem Augenblicke ein feststellbares Wertverhältnis zwischen Silber 
und Gold, und auf dieses wird man zurückgreifen müssen, wenn man 
ein in seinem Werte bisher wesentlich durch das Silber bestimmtes 
Geld durch ein vermittelst freier Prägung u. s. w. mit dem Golde in 
Beziehung zu bringendes Geld ersetzen will. Aber das Wertverhältnis 
der beiden Edelmetalle auf dem Markte unterliegt fortgesetzten Schwan- 
kungen, es ist zu verschiedenen Zeitpunkten verschieden; welcher Zeit- 
punkt. soll für die Bestimmung des Verhältnisses vom neuen Goldgelde 
zum alten Silber gelde der mafsgebende sein? 


D nähere Ausführungen sind unten in Abschnitt IV, Kapitel XII enthalten, 

'2) Dieser Grundsatz ist. ausgedriickt sm allgemeinen Landrecht 1 Titel a g 7 Sä i : 
„Ist seit der Zeit des gegebenen Darlehens der Mihizfuls verändert werden, so 
bestimmt das Verhältnis des alten gegen den zur Zeit der Rückzahlung bestehenden 
Mttujsfufß die Verbindlichkeit des Schuldners“. 


5. Kapitel. T)«r Iiilmlt der Geldschttldcu. § Fi. 
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Diejenigen, welche auf den mehr oder weniger weit zurück- 
liegenden Entsteh nngster min der schwebenden Obligationen sehen, ver- 
langen — wie bereits in anderem Zusammenhänge erwähnt — , dafs das 
durchschnittliche Wertverhältuis eines längeren Zeitraums vor dem 
Währungsweehsel als maßgebend angenommen werde; wer den Zeit- 
punkt der Fälligkeit von Obligationen als prinzipiell entscheidend für 
die Um rechnungsnorm ansieht, mufs konsequenter Weise die möglichste 
Ber Ucksich tlgung der zukünftigen Gestaltung des Wertverhältnisses 
zwischen beiden Metallen empfehlen. Die einen sehen mit rück- 
wirkender Kraft das neue W ähr ungsm etall ,. die ändern mit über den 
Währu ngsrwechsel hinauswirkender Kraft das alte Währungsmetall als 
den wahren Malsstab des Wertes an. In Wahrheit ist weder das 
eine noch das andere Metall in seinem Werte unveränderlich. Bei 
Veränderungen des Wertverhältnisses in den Jahren oder Jahrzehnten 
vor dem Wähnmgswechsels kommt es ferner nicht darauf an, wie früher 
der Wort des Geldes im Verhältnis zu dem neuen Wähl ungsm etall war, 
da. auch wenn die Ursache der Schwankungen auf der Seite des 
bisherigen Landesgeldes liegen sollte, eine restitutio in integrum nicht 
in Betracht kommt, sondern einzig und allein die möglichste Erhaltung 
des nun einmal gegebenen Geldwertes. Zu kunftsbetrach tungen über die 
Gestaltung des Wertverhältnisses sind höchst prekär; auch würde einer 
etwa voranszusehenden Entwertung des bisherigen W ährungsmet&Us 
kein Einfluß* auf die Festsetzung der Relation eingeräumt werden 
dürfen, da es natürlich nicht in der Absicht liegen kann, das neue 
Geld an dieser Entwertung teiluehinen zu lassen; höchstens eine zu 
erwartende Wertsteigerung des neuen Währungsmetalls dürfte be- 
rücksichtigt werden. Ich deute diese Gedankengäuge, die gelegentlich 
weit ausgesponnen. worden sind, nur an, um zu zeigen, dafs inan sich 
mit solchen Erwägungen auf durchaus nebelhaften Gebieten bewegt. 

Die einzige stabile Grundlage für die dem Währungswechsel zu 
Grunde zu legende Relation ist das Wertverhältuis, welches zur Zeit des 
Währungswechsels effektiv auf dem Markte besteht. Wenn dieses Wert- 
Verhältnis zur Zeit des Beginns der deutschen Münzreform mit ganz ge- 
ringen Schwankungen l : 15 war* wenn ferner der Wert des Tkalers 
im grofsen Ganzen dem Werte seines Silbergehaltes von t/a» Pfund ent- 
sprach, sodafs mithin die neue Reehnungseinlieit, die Mark, welche 
ein Drittel des Tlialers sein sollte, gleich ’/n« Pfund Feinsilber gesetzt 
werden konnte, — so durfte man ihr Geldäquivalent ohnegrofse Bedenken 
1 I 

auf , , Pfund — „ Pfund normieren und danach den Gold- 

yuxlo'/ä 139 p 

inhalt der neuen Reichsmttnzen bestimmen. Der neue Faden wurde auf 
diese Weise gewissermafsen an demselben Punkte angeknupft, an dem der 
alte äbgesebnitten wurde. — Freilich auch „der Zeitpunkt des Währung* 
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Wechsels“ ist noch eine praktisch unbrauchbare Zeitangabe. Wird da- 
runter der Zeitpunkt verstanden, an welchem das den W ähr u ugswecbsel 
bewirkende Gesetz in Kraft tritt, wie ließe sich da das Wertverhältnis 
dieses Zeitpunktes dem Gesetze selbst zu Grunde legen ? Man w ird 
also das V er t Verhältnis zur Zeit der Beratung und Feststellung des 
Währungsgesetzes in Betracht ziehen müssen; bei den Schwankungen, 
welche die Marktrelation während dieser Zeit selbst erfahren kann, 
bleibt seid iefslich ein willkürlicher Griff wohl niemals ganz er- 
spart, 

Ähnlich wie beim Übergänge von einer Silber- zu einer Gold- 
währung gestaltet sich das Problem, wenn ein seit, längerer Zeit von 
jeder metallischen Währungsgnmdlage losgelöstes Geld durch eine 
neue Met allwäh rung mit freier Prägung ersetzt werden soll. Wenn 
I apiergeld mit Zwangskurs während längerer Jahre das eigentliche 
Landesgeld bildet, dem gegenüber das ursprüngliche Metallgeld ein 
schwankendes Agio geniefst, auf welcher Basis soll dann die Rück- 
kehr zu einer metallischen Währung erfolgen? Soll das seit Jahren 
entwertete Papiergeld zu dem früheren Metall werte wieder durch 
Metallgeld ersetzt oder soll seine Entwertung als etwas gegebenes 
hmgeuomnien werden und seine Ersetzung durch Metallgeld von ent- 
sprechend geringerem Feingehalte erfolgen? Wie verhält es sich 
schließlich, wenn die ursprüngliche Metall Währung dadurch als mög- 
liche Grundlage in Wegfall gekommen ist, dai's — wie es in Österreich 
ja thatsächlich geschehen ist ! ) — infolge einer Einstellung der freien 
Prägung des ursprünglichen WährungsmetaUs der Wert, sowohl des 
Papiergeldes als auch des ursprünglichen Metallgeldes sich frei über 
dem Werte des alten Währungsmetalls bewegt? Audi hier wird 
nur eine Anlehnung an das im Verkehr bestehende Verhältnis 
zwischen dem alten üelde und dem neuen Währungsmetall möglich 
sein, 1 2 ) 

Je schwieriger das Problem, desto notwendiger ist es, daß die Ge- 
setzgebung selbst durchgreift und dadurch die Entscheidung den wider- 
sprechenden Urteilen der einzelnen Gerichte entzieht Wo hinsichtlich 
einzelner nicht mehr im Umlauf befindlicher Miinzsorten ein gesetz- 
liches Verhältnis zu dem geltenden Währungsgelde nicht vorhanden 
ist, wird allerdings, falls die Parteien sich nicht einigen, eine richter- 
liche Entscheidung unvermeidlich. Diese wird nach denselben Ge- 
sichtspunkten zu fällen sein ? die liier de lege ferenda entwickelt 
worden sind. 


1) Siehe oben $.79 und SO. , 

2) Vergl. zu diesen Fragen vor allem Landes W ährung^ syötem und 
Relation. 1891 : Ostkrseezer, Währüng-sweehgfcl und Aufnahme der Barzahlungen, 1892 
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0. Kapitel. Das Geld iin öffentlichen Recht. 

§ 1. Münzhoheit und Münzprägung'. 

Die Beziehungen des Staates zum Geldwesen beschränken sich 
nicht darauf, dafs er über das Geld Rechtssätze erläßt, die ihrem 
Inhalte nach dem Privatrecht artgehören. Das Geld als solches ist 
vielmehr eine öffentlich-rechtliche Einrichtung, deren Ordnung und 
Instandhaltung dem Staate eine Reihe von Aufgaben öffentlichreckt- 
licher Natur auferlegt. 

Man hat früher unter d e|1 i Wärt „Mnuzregal“ das gesamte Ver- 
hältnis des Staates zu seinem Gehle zusanimengefafst. Für die tiefer 
ei umringen den juristischen Erwägungen hat es sich jedoch notwendig 
gezeigt, innerhalb des alten Begriffs Münzregal zwei verschiedenartige 
Bestandteile zu unterscheiden, die wir mit Laband als „Münzhoheit“ 
und „Münzprägung“ bezeichnen können. Münzhoheit ist das in 
der Staatsgewalt enthaltene und von der Staatsgewalt untrennbare 
Recht, das Geldsystem durch den Erlafs von Rechtssätzen zu regeln: 
die Münzprägung umfaßt den technischen Akt der Herstellung der 
dem Geldsystem entsprechenden Münzstücke. 

Die Unterscheidung zwischen diesen beiden Begriffen ist uns 
durch die staatsrechtliche Verfassung des deutschen Münzwesens ganz 
besonders nahegelegt. Das Reich übt auf Grund der Reichsverfassung 
{Art. 1 Ziffer 3) die Gesetzgebung über das Münz wesen und die Aus- 
gabe von Papiergeld aus; auf Grund dieser Bestimmung hat es die zur 
Zeit der Keichsgründung in Deutschland geltenden Landeswährungen 
durch die Reichs Währung ersetzt (Art. I des Münzgesetzes vom V>. duli 
1873} und die fernere Ausprägung von andern als den durch Keicks- 
gesetz festgestellten Münzen untersagt (Art. 11 des Münzgesetzes). 
Dagegen übt das Reich keinerlei Prägethätigkeit aus. Die Herstellung 
der Reiehsmünzen erfolgt vielmehr für Rechnung des Reichs auf den 
Münzstätten derjenigen Bundesstaaten, welche sich dazu bereit erklärt 
haben (§ 6 des Gesetzes vom 4. Dezember 1871; Art. 3 S 4 und Art. 12 
des Münzgesetzes vom 9. Juli 1873). Mit dem Prägerecht der Einzel- 
staaten, das bei den Verhandlungen über die Münzgesetze im Reichs- 
tage seitens der Vertreter der Einzelregienragen als „Münzregal“ be- 
zeichnet wurde ■), hängt es zusammen, dafs die Reichsgoldmünzen sowie 
die silberneu Fünfmark- und Zweimarkstücke zwar auf der einen 
Seite den Reichsadler und die Inschrift „Deutsches Reich“ tragen, auf 
der andern Seite aber „das Bildnis des Landesherrn, beziehungsweise 
das Hoheitszeichen der freien Städte mit einer entsprechenden üra- 


1) lier bayrische Bevollmächtigte zum Bunde» rat definierte das MQbizregal als 
das Recht, Münzen aus edlem Metall zit prägen. 
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schlifft“ (§ 5 des Gesetzes vom 4. Dezember 1871 ; Art. 3 § 2 des Münz- 
gesetzes vom 9. Juli 1873). Das Reich übt also die Münzhoheit aus, 
die Einzelstaaten besitzen das Recht der Münzprägung innerhalb der 
durch die Reichsmünzgesetze gezogenen Grenze. 

Dafs die Regelung des Geldwesens ein Hoheitsrecht ist, durch 
dessen Ausübung sich die Staatsgewalt bethätigt, ist unbestritten; da- 
gegen besteht Meinungsverschiedenheit über die rechtliche Erheblich- 
keit der Münzprägung. Während die einen der letzteren jede rechtliche 
Beden timg absprechen (so Laband), sehen andere in der Münzprägung 
eine Handlung, die der Staat „als ürkunösperson des fiffentlichen 
Rechts“ vernimmt'), wieder andere fassen die Herstellung von Münzen 
auf als einen dem Erlaß eines Gesetzes gleichsteheiulen publizistischen 
Akt. durch den einem Meta! Ist ücke Geldcharakter beigelegt werde.*) 
Eine genauere Analyse sowohl der Regelung des Geldwesens als auch 
der Münzprägung wird über die juristische Bedeutung beider Begriffe 
und über ihr gegenseitiges Verhältnis Klarheit schaffen. 

Die Regelung des Geldwesens erfolgt durch Rechtssätze, deren 
Inhalt ein doppelter ist: zum Teil beziehen sich die Rechtssätze auf 
den Aufbau des Geklfrystems. zum Teil sprechen sie die Beilegung der 
Geldqualität an bestimmt bezeichnet*- Gegenstände aus. 

Soweit der Aufbau des Geldsystems in Betracht kommt, erfolgt 
die Regelung des Geldwesens dadurch, dafs der Staat die Rechnungs- 
emheit des Geldsystems und ihre Einteilung feststellt, sowie die Geld- 
stücke, durch welche die Heclnumgscinheit, ihre Bruchteile und Viel- 
fachen dargestellt werden sollen. So stehen an der Spitze des ersten 
vom Deutschen Reich über das Münzwesen erlassenen Gesetzes (vom 
4. Dez. J871) die folgenden Bestimmungen: 

§ 1- Es wh’d eine Reichsgoldmünze ausgeprägt, von welcher aus 
einem Pfund feinen Goldes 1 39 '/s Stück ausgebracht werden. 

§ 2. Der zehnte Teil dieser Goldmünze wird Mark genannt und 
in 100 Pfennige ein geteilt. 

In S 3 wurde die Ausprägung von Reiohsgoldmünzen zu 20 Mark 
angeordnet. 

Ebenso bestimmte das Miinzgesetz vom 9. Juli 1873 in seinem 
1. Artikel: 

»An die .Stelle der in Deutsehland geltenden Landeswährungen 
tritt die Reichsgold Währung. Ihre Rechnungseinheit bildet die Mark, 
wie. solche durch $ 2 des Gesetzes vom 4. Dez. 1871. betreffend die 
Ausprägung von Reichsgold münzen, festgestellt worden ist.“ 

Im Anschlufs daran sah Art. 2 die Ausprägung eines goldnen 

],I LAKUESBeitomi in Boas« Volkswirtschaft!. Wochenschrift- vom ls). Not. 1891. 

-) kcrgl. jUommstin, Römisches Mi’tiu weson, S. 194 j Kustzh, IiLhabcrjiit piere, 
8. 482 — ; iiiti, citiei f bei Hahtmakx, Begriff des Geldes, S. &S. 
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Fünfmarkstückes vor. Artikel 3 ordnete die Ausprägung der Reichs- 
silber-, Nickel- und Kupfermünzen an. 

Für alle diese MUnzstücke sind Bestimmungen über Feinheit und 
Gewicht, über die zulässigen Fehlergrenzen bei der Ausprägung und 
über das Gepräge notwendig. 

Hierher gehören auch die Vorschriften über die Ausgabe von 
Reichskassenschemen zu 5, 20 und 5n Mark (§ 1 des Keichskassen- 
scheingesetzes vom di). April I S7-1) und die Vorschrift, d&fs Banknoten 
nur auf Beträge von 10t), 200. 500 und 1000 Mark oder von einem 
Vielfachen von 1000 Mark ausgefertigt werden dürfen ($ 3 des Bank- 
gesetzes vom 14. März 1875). 

Neben der Festsetzung der einzelnen Geldstücke ist eine Bestimmung 
darüber notwendig, wer befugt ist, diese Geldstücke herzustellen und 
in Verkehr zu setzen. Der Staat kann sich selbst dieses Recht aus- 
schliefslich Vorbehalten; in einem Bundesstaate kann es die Central- 
gewalt für sich in Anspruch nehmen, wie in der Schweiz und in den 
Vereinigten Staaten, oder es den Einzelstaaten überlassen, wie im 
Deutschen Reich. Behält sich der Staat, die Münzprägung als sein aus- 
schliefsdiclies Recht vor, so kann er dieses ausiiutzen. indem er die 
Formgebung nur in beschränktem Vmfange bewirkt oder für sie einen 
höheren Breis fordert, als sie ihn selbst kostet, oder er kann hinsicht- 
lich aller oder einzelner Münzsorten auf die Ausnutzung des Präge- 
monopols verzichten, indem er die Prägung für Jedermann gegen eine 
die Selbstkosten nicht wesentlich übersteigende Gebühr oder ganz un- 
entgeltlich vollzieht (Prägung auf Privatrechnung). Der Staat kann 
schliei'slich die Herstellung und Emission der Geldstücke Dritten über- 
lassen mit oder ohne besonders festzu setzende Kaute len , z. B. einem 
fremden Staate oder Privaten. So hat z. B. die Schweiz lange Zeit 
hindurch wohl ein gesetzlich geordnetes Münzsystem mit dem Franken 
als Rechnungseinheit gehabt, ohne jedoch Courantmimzen dieses Systems 
auszuprägen; als solche dienten ihr vielmehr die von Frankreich. Belgien 
und Italien ausgeprägten Stücke. Ferner haben die Vereinigten Staaten 
von Ameri k a neben den staatlichen Nationalmünzstätten lange ^eit 
private Münzstätten geduldet, welche Goldmünzen des amerikanischen 
Geldsystems her stellten. ') Die Ausgabe von Banknoten erfolgt — ab- 
gesehen von den seltenen Fällen, dafs sie durch eine reine Staatsbank 
emittiert werden — durch private Institute. 

Wo der Staat die Herstellung und Ausgabe von Geldstücken sich 
selbst vorbehält oder in Form einer ausscliliefsliöben Ermächtigung 
bestimmten dritten Personen oder Verbänden überträgt, kann in der 
liegel auf einen strafrechtlichen Schute gegen unbefugte Herstellung der 

]j So namentlich in Kalifornien aocli zu Anfang der 5iier Jahre des lü. Jahr- 
hunderts ; vergl. Pr. Noback, Münz-, Maß- und Gewichtsbiieh. LS70. 
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betreffenden Münzen und Papiersckeine nicht verzichtet werden. Viel - 
fach wird sogar die unberechtigte Herstellung auch von ausländischen 
Münzen, Papiergeld und Banknoten mit Strafe bedroht {§ 146 StGB.). 
— Der Staat ist ferner in der Läge, ausländisches Geld dadurch ans 
seinen Geldumlauf fernzu halten, dafs er seihe Verwendung zu Zahlungen 
im Inlahde unter Verbot stellt (vergl. Art. 13 des Münzgesetzes von 1873). 

Im Gegensatz zu diesen das Rechmmgssy s tem des Geldwesens und 
die Herstellung und Zulassung von Geldstücken betreffenden Anord- 
nungen bestellt der zweite Teil der Regelung des Geldwesens in dem 
Erlais von Rechtssätzen über die Geldeigeuschaft der einzelnen Geld- 
sorten, Diese Hechtssätze gehören, wie wir in den letzten Paragraphen 
gesehen haben, nach ihrem Inhalt und Zweck wesentlich dein Privat- 
recht. au; ihrem Ursprünge nach, als Ausfluß* der Staatsgewalt, sind 
sie wie alle andern Reehtssätze publizistischer Natur, und wir werden 
sehen, dafs sich aus ihnen, neben ihren privatrechtlichen Wirkungen, 
auch für das öffentliche Hecht bedeutsame Folgen ergeben. 

Der Inhalt der hier in Betracht kommenden Rechtssätze bezieht 
sich auf diejenige Funktion, welche wir als die für den rechtlichen 
Begriff des Geldes allein wesentliche festgestellt haben, auf die 
Funktion als Zahlungsmittel. 

Die Qualität als Zahlungsmittel kann an die einzelnen Arten von 
Münzen und Papiersclieiiien in verschiedenem Grade verliehen werden. 
Die Verleihung kann uneingeschränkt, erfolgen, in der Weise, dafs die 
bezeichneten Stücke für jeden Betrag, und zwar sowohl bei den staat- 
lichen Kassen als auch im Privat verkehr . zu dem ihnen beigelegteu 
Nennwerte in Zahlung genommen werden müssen (Währungsgeld). Die 
Zahlnpgskraft kann ferner bei einzelnen Sorten auf gewisse Maximal- 
beträge beschränkt werden (Scheidemünzen); so sind die Reichssilber- 
münzen für Beträge bis zu 20 Mark, die Nickel- und Kupfermünzen 
für Beträge bis zu l Mark gesetzliches Zahlungsmittel. Schließlich 
kann, unter Ausschluß eines Aikiahmezwangs im Privatverkehr, ein- 
zelnen Geldsorten Zahlungskraft gegenüber den Staatskassen, ein so- 
genannter Kassenkurs, verliehe» werden, wobei zu unterscheiden ist, 
ob der Kassen kurs durch Gesetz beigelegt ist, wie bei den Reichs- 
kassenscb einen , oder durch Verwaltungsverordnungen , die jederzeit 
widerrufen werde» können, wie bei den Reichsl >n n knoten. Neben diesen 
Hauptunterschieden sind noch mannigfache Modifikationen zu beobachten. 
So haben z.B. die Noten der Bank von Frankreich und der Bank von Eng- 
land gesetzliche Zahlungskraft. zu jedem Betrage sowohl bei den öffent- 
lichen Kassen als auch im Privat verkehr; nur in der Hand der Banken 
selbst, welche- sie ausgegeben haben, sind sie nicht gesetzliches Zahlungs- 
mittel, ihnen gegenüber kann Jedermann auf Zahlung in metallischem 
Landesgelde bestehen. So müssen ferner diedeutschen Reiclissübermimzen. 
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welche im Privatverkehr nur für Beträge bis hu 20 Mark gesetzliches 
Zahlungsmittel sind. — nicht aber auch die Nickel- und Kupfermünzen 
von den öffentlichen Kassen auf Grund gesetzlicher Vorschrift (Art. ti 
des Müuzgesetzes v. 1S73) in jedem Betrage in Zahlung genommen werden. 

Regelmäßig wird die Geldqualität in irgend einem der Gezeichneten 
Grade denjenigen Münzstucken und Papierscheinen beigelegt, die der 
Staat selbst mit der Bestimmung als (Zirkulationsmittel herstellt. Aber 
die Hegel ist nicht ohne Ausnahme. Der durch den Wiener Miinz- 
vertrag von 1 857 eingeführten Goldkrone wurde in den sämtlichen an 
dem Münzvertrage teilnehmenden Staaten außer Hannover und Olden- 
burg nicht einmal ein Kassenkurs verliehen, geschweige denn ein ge- 
setzlicher Kurs Ähnlich stellt, es mit Handelsmünzen, wie den Maria- 
T 1 1 eresi a- Thalem und Trade-Dollars, die ausschliefslich für den Verkehr 
mit ausländischen Gebieten geprägt, werden, 

Andrerseits kann die Qualität als Zahlungsmittel in den verschie- 
denen Abstufungen auch an Miinzstncke und Papierscheine verliehen 
wert! eil, die nicht vom Staate selbst hergestellt und in Verkehr ge- 
setzt werden. Es braucht in dieser Beziehung nur an die bereits 
erwähnte gesetzliche Zahlungskraft der Banknoten in England und 
Frankreich und an die gesetzliche Zahlungskraft der französischen 
Münzen in ‘ der Schweiz erinnert zu werden, oder auch an die öster- 
reichischen Thaler, die bis vor kurzem im Deutschen Reich gesetzliches 
Zahlungsmittel waren, während sie in ihrem Ursprungslande, in Öster- 
reich-Ungarn, schon durch Verordnungen vom 12, und 19, April 1893 
aufser Kurs gesetzt worden waren; ein ähnliches Beispiel sind die durch 
den Wiener Münz vertrag von 1 sf>7 geschaffenen Goldkronen, die in den 
Staaten selbst, welche sie ausprägten, niemals gesetzliches Zahlungs- 
mittel waren, jedoch von der außerhalb des Münzvereins stehenden 
freien Stadt Bremen als gesetzliches Zahlungsmittel adoptiert wurden. 

Schon diese Klarstellung des Inhaltes und der Betätigung der 
Münzhoheit zeigt, daß der Münzprägung eine selbständige juristische 
Bedeutung nicht zukommen kann. Die Auffassung, welche in der 
Münzprägung einen Akt von öffentlich -rechtlicher Bedeutung sieht, 
eine Schaffung von Geld, dem bestimmte rechtliche Qualitäten anhaften, 
unterscheidet nicht mit der erforderlichen Deutlichkeit zwischen dem 
Rechtssatze, der einem Metallstücke oder Papierscheine von bestimmter 
Prägung Geldqualität beilegt, und dem rein technischen Vorgänge der 
Herstellung solcher Metallstücke und Papierscheine. Es ist einzig und 
allein das Gesetz, das diesen Metallstücken und Papferscheinen juri- 
stische Eigenschaften, durch die. sie sich von allen andern Dingen 
unterscheiden, beilegt, nicht der Akt der Prägung, Das ergiebt sich 
besonders klar daraus, dafs einerseits der Staat auch solchen Münzen 
und Papierscheinen, die er nicht liergestellt hat, Geld quäl i tat beilegen 
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kanrij während andrerseits die Geldqualität nicht ohne weiteres allen 
vom Staate selbst hergestellten Münzstüeken zu kommt; das Gepräge an 
sich besagt nichts über die rechtlichen Eigenschaften eines Münzstückes: 
ein Stück mit der Prägung eines ausländischen Staates kann inlän- 
disches Wälirungggetil sein, ein Stück mit der Prägung des eigenen 
Staates kann unter Umständen diese Eigenschaft nicht oder nicht mehr 
besitzen; über den Grad der einem Mnnzstücke zukommenden Zahlungs- 
kraft gieljt nicht sein Gepräge, sondern nur das Gesetz Aufschluß; 
der den Münzen aufgeprägte Nennwert kann durch Gesetz geändert 
sein, die Stücke sind Geld nicht zu dem Betrage, der ihnen aufgedruckt 
ist. sondern zu dem Betrage, den das Gesetz bestimmt. Irgendwelche 
Kechts wir kungen leiten sich also nicht aus der Prägung her, sondern 
nur aus den kraft der Münzhoheit des Staates erlassenen ReChtssätzen. 

Wenn trotzdem die Münzprägung in früheren Zeiten und teilweise 
bis herab zur Gegenwart als der wesentliche Inhalt der Münzhoheit 
angesehen worden ist, so kommt das in erster Linie daher, daß die 
Herstellung von Münzen für den mittelalterlichen und neuzeitlichen 
Staat eine ergiebige Einnahmequelle bildete. Aus diesem fiskalischen 
Gesichtspunkte heraus ist das „Münz regal“, ebenso wie andere nutzbare 
Regalien, entstanden. Dafür daß auch heute noch der Staat in 
der Kegel die Herstellung des gemünzten Geldes für sich als ein aus- 
schließliches Monopol in Anspruch nimmt, sind allerdings fiskalische 
Gründe erst in zweiter Linie maßgebend: in erster Reihe steht die 
.Sorge für die Schaffung und Erhaltung eines wohlgeordneten und allen 
Ansprüchen der Volkswirtschaft genügenden Geldumlaufs. Die Staaten 
haben aus den Münz wirren früherer Zeiten gelernt, daß das Geldwesen 
nicht als fiskalisches Ausbeutufigsobjekt behandelt werden darf, sondern 
nötigenfalls selbst mit großen finanziellen Opfern in geordnetem und 
leistungsfähigem Zustande erhalten werden muß. Aber auch das aus 
solchen Gründen im grofsen Ganzen aufrecht erhaltene Monopol der 
Münzprägung hat nicht den Charakter eines Hoheitsrechts, so wenig 
wie etwa das Monopol der Brief beförderung, das gleichfalls neben 
fiskalischen Zwecken einem offen Midien Verkehrbedürfnis dient, Die 
Münzprägung ist und bleibt eine rein technische Verrichtung, die an 
sich unfähig ist, irgendwelche Rechts Wirkungen zu erzeugen. 1 ) 

1} YfrgL Lauand, Stau tsre ehr, Bd. i L S. 1 1>2 ff, : „Die Herste Häng von Münzen 
kt nicht die Ausübung, eines Hoheitsrech tes* ist. keine Bet der Staatsgewalt, 
keine Normierung des Rfecktszustfmdes , sondern ein industrielles Untern chm cd , eine 
tfdt Gewinn verbundene Arbeitsleistung, welche mm im allgemeinen dem Betriebe 
jeder beliebigen Metall waren fab rik gleichst dien kann. Sowie der Slaat im Betriebe 
der Post ein Pracht-fuhrcr und im Betriebe der Bank ein Bankier ist, so ist er im 

Betriebe der Münzanstalten ein Fabrikant von Gold- und Silbei waaren“ ri Dcr 

Staat kann auf die Herstellung von Münzen verzichten, ohne ein Hoheitsrecht preis- 
zugeben und ohne irgend eine seiner Aufgaben unerfüllt zu lassen* 1 1 
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§ 2 . Die öffentUchrechtlichen Wirkungen der Ausübung 
der Münzhoheit. 

Die privat rechtlichen Wirkungen, welche sicli aus dem Erlafs 
von Rechtssätzen über das Geld 'ergehen und die für die rechtliche 
Sonderstellung des Geldes im Kreise der Vwkelirsobjekte von ent- 
scheidender Bedeutung sind. muMen bereits hei der Erörterung des 
juristischen Geldbegriffs und der rechtlich bedeutsamen Funktionen 
des Geldes dargestellt werden. Hier erübrigt, uns noch die Unter- 
suchung, welche Wirkungen von öffentlich-rechtlicher Bedeutsamkeit 
sich ans der Ausübung der Münzhoheit ergeben. 

Dafs dem Staate als solchem gewisse Verpflichtungen aus der Aus- 
gabe von Geld erwachsen, die über die allgemeine Sorge für die Er- 
haltung des Geldumlaufs auf einem guten Stande hinausgehen, ist ohne 
weiteres klar hinsichtlich desjenigen Geldes, das der Staat mit einem 
seinen Stoffwert überschreitenden Nennwerte versieht Wo der Staat 
untenvertigen Scheidemünzen oder F apiersßh einen die Geldqualität 
anerkennt, da kann er sich nach allgemeiner Übereinstimmung der 
Verpflichtung nicht entziehen, diese Münzen und Scheine — wenn 
nötig durch besondere Vorkehrungen — auf dem ihnen beigelegten 
Nennwerte zu erhalten. Diesem Zwecke dient z. B. die \ orsehrift in 
Artikel fl Absatz 2 des deutschen Miinzgesetzes von 1 873. nach welchem 
bestimmte vom Bundesrate zu bezeichnende Kassen auf Verlangen 
Reichsgoldmünzen zu verabfolgen haben gegen Einzahlung von Reiclis- 
silbermiiuzen in Beträgen von mindestens 200 Mark sowie von Niekel- 
imd Kupfermünzen in Beträgen von mindestens 50 Mark; ebenso die 
Bestimmung in § 5 des Reichskassenscheingesetzes vom 30. April 1874, 
nach welchem die Reichskassenscheiiie von der Reichshauptkasse auf 
Erfordern jederzeit gegen „bares Geld“ einzulösen sind. Auch wo 
eine solche Ein! üsungsp flicht gegenüber unter wertigem Gehle für die 
Dauer der Gültigkeit dieses Geldes nicht ausdrücklich durch gesetz- 
liche Bestimmungen feststeht, darf nach der allgemeinen Rechtsan- 
schauung der Staat einem solchen Geld nicht seine Geldqualität durch 
Außerkurssetzung entziehen, ohne es zu seinem Nennwerte ein zu lösen. 

Soweit herrscht Übereinstimmung. Dagegen weichen die Ansichten 
von einander ab hinsichtlich der Frage, welcher Natur diese Ver- 
pflichtung des Staates ist. ob öffentlich-rechtlicher oder privat-recht- 
lieher Natur, und ob sieh dieselbe lediglich auf die unter Erzielung 
eines fiskalischen Gewinnes von vornherein als unter wertiges Geld 
ausgegehenen Münzen und Papiersoheine bezieht, oder auch auf die 
als vollwertiges Geld ausgegebeneu Münzen, die der Staat eventuell 
auf private Rechnung geprägt hat, 

Diese Fragen sind von verschiedenen Seiten dahin beantwortet 
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worden, dafs dem Staate gegenüber dem von ihm geschaffenen voll- 
wertigen Gelde eine Einlösnngs Verpflichtung irgendwelche!’ Art nicht 
obliege. Die Emission eines solchen Geldes, namentlich wenn seine 
Aiismnnzung auf Privatreclmung vorgenommjBu wird, erfolge als Zah- 
lung, und „die Zahlung ist ein rechtstilgender, kein rechtsbegründender 
Akt“, . . „Ein Staat der vollwertige Courantmünzen ansprägfc, setzt über- 
haupt keine rechtsgeschäftliche Handlung, leistet keine Unterschrift 
— am wenigsten aber vollzieht er einen Verpflichtungsakt , den er 
honorieren miifste“ (Landesuhsgeä), ■) In diesem Gedankengange liegt 
die petitio principii verborgen, dafs irgendwelche dem Staat aus der 
Schaffung von Geld erwachsenden Verpflichtungen nur privatrecht- 
lichen Ursprungs sein, nur auf einem Rechtsgeschäft beruhend gedacht 
werden könnten. Deut entspricht es, dafs man die Umwechselungs- 
und Einlösungspflicht gegenüber dem unter wertigen Gelde daher leitet, 
dafs der Staat mit der Ausgabe eines solchen Geldes eine schwebende 
Schuld kontrahiere, für die er unter allen Umständen auf kommen müsse. 
Vielleicht am prägnantesten ist diese ganze Auffassung bei den Ver- 
handlungen über einen praktisch sehr wichtigen Fall, auf den wir 
noch zu sprechen kommen, von dem belgischen Minister Püimez 4 ) for- 
muliert worden: „Die Hauptmiinzen sind rein stoffliche Gegenstände, 
welche ihren Wert ganz in sich selbst tragen; der Inhaber bat an 
diesen schlechthin nur ein Eigentumsrecht, ein ausschließlich ding- 
liches Recht, welches die .Juristen .ins in re‘ nennen. Die Scheide- 
münzen dagegen haben einen Kreditcharakter ; sie geben dem Inhaber 
mehr als das Metall, aus dem sie gemacht sind, nämlich ein Forderungs- 
recht gegen den Staat, der sie ausgeprägt hat, ein ,itis in per&onam'.* 
Gegenüber dieser Auffassung ist zunächst zu betonen, dafs sie 
weder der gesetzgeberischen Praxis noch dem allgemeinen Itechtsge- 
fülil entspricht Seitdem sich die Ansicht zur Geltung durchgertingen 
hat. dafs das Milnzwesen nicht, in erster Linie eine fiskalische Ein- 
nahmequelle, sondern eine dem öffentlichen Interesse dienende Ein- 
richtung ist, sind die früher üblichen „Verrufungen“ von gesetzlich als 
Geld anerkannten Münzen ohne gleichzeitige Einlösungen kaum mehr 
vorgekommen, einerlei ob es sich um vollwertig ansgegebene Courant- 
münzen oder um unterwertig ausgegebene Scheidemünzen handelte. 
Welche Entrüstung würde — um ein krasses Beispiel anzuführen 
heraufbesch waren werden, wenn heute das Deutsche Reich die Thaler, 
die ursprünglich als vollwertiges Geld ausgegeben worden sind, an 
denen mithin eine Verpflichtung privatrechtlicher Art gar nicht haften 
kann, ohne Einlösung außer Kurs setzen und sie damit in den Händen 


1j Duhnh Volks Wirtschaft]. Wochenschrift vom VK November 16 Eil. 

Bede im belgischen Abgeordnetenhaus in der Sitzung vom 11. Anglist l&So. 



0. Kapitel- Bas Geld im öffentlichen Recht. § 2. 335 

ihrer Inhaber aus einem Geldstück im Werte von 3 Mark in eine 
Silberscheibe im Werte von etwa 1,10 Mark verwandeln würde! 

Diese Erwägung weist uns darauf hin. ilafs die dem Staate aus 
der Ausübung seiner Münzhoheit erwachsenden Verpflichtungen nicht 
lediglich privatTechtlicher Natur sein können, dafs vielmehr die Aus- 
übung der Münzhoheit gewisse öffentlich-rechtliche Verpflichtungen 
mit sielt bringen mufs. 

Die Ausübung der Münzhoheit, auf deren Wesen wir behufs Ab- 
leitung irgendwelcher Verpflichtungen zurückgreifen müssen, besteht, 
wie wir gesehen haben, darin, dafs der Staat durch Reclitssatz Geld 
schafft, dafs er durch Rechtssatz Münzstücken und Papier scheinen 
Geldqualität verleiht, sei es beschränkten oder unbeschränkten gesetz- 
lichen Kurs, sei es Kassenkurs zu einem bestimmten Nennwerte, 

Indem nun der Staat bestimmte Objekte mit gesetzlicher Zahlnngs- 
kraft versieht, zwingt er jedermann, diese Objekte zu dem ihnen bei- 
gelegten Nennwerte in Zahlung zu nehmen, und er giebt damit andrer- 
seits jedermann das Recht, diese Objekte zu demselben Nennwerte, zu 
welchem er sie hat nehmen müssen, auch seinerseits zu Zahlungen 
zu verwenden : dieses Recht ist die notwendige Ergänzung zu dem Au- 
nahmezwang. Wer deutsches Goldgeld oder Thalerstucke in Zahlung 
empfängt, der nimmt diese Münzen nicht als Stücke Barrengoldes oder 
Barrensilbers an, sondern als deutsches Geld, in welchem er seiner- 
seits wieder Zahlungen leisten kann und will. Das ist besonders deut- 
lich beim Tiialer, dessen Silbergehalt nicht viel mehr als ein Drittel 
seines Geldwertes kosten würde. Es trifft aber in gleicher Weise beim 
Goldgeld zu; dafs dessen Metallgehalt und Nennwert fast genau mit- 
einander iibereinstiinmcn, dafs mithin der Verkauf der Stücke als rohes 
G old keinen oder nur einen geringen Verlust, ergeben würde, ist allerdings 
Volkswirtschaft lieh von Erheblichkeit, juristisch dagegen bedeutungs- 
los. Denn die Reich sgol dm tinzen werden von dem Zahlungsempfänger 
nicht angenommen als Waren, die sie verkaufen wollen, sondern in 
ihrer vom Recht bestätigten Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel. 

Pflicht zur Annahme und Recht zur Weitergabe in Zahlung fallen 
nun in einem gegebenen Ruhezustand der Dinge völlig untrennbar 
zusammen; die gesetzliche Zahlungskraft zwingt den einen Zahlungs- 
empfänger nur soweit zur Annahme, wie sie alle Gläubiger zwingt, 
und dadurch ist normaler Weise die Möglichkeit der weiteren Ver- 
wendung der empfangenen Stücke als gesetzliches Zahlungsmittel voll- 
kommen garantiert. Wie aber wenn der Staat den Geldstücken die 
Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel entzieht? Dann kommt 
für jedes einzelne Geldstück der Augenblick, wo es von seinem Em- 
pfänger nicht mehr als Geld weitergegeben werden kann. Hier ist mithin 
der Punkt, wo für den Staat gewisse sich aus der Verleihung der 
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Geldqualität ergebende Verpflichtungen einseteen: Wenn auf Grund 
eines E^chtesntzes ein bisher mit der Eigenschaft als gesetzliches Zah- 
lungsmittel ausgestattet.es Geldstück diese Eigenschaft verliert, so fallt 
dein Staat die Verpflichtung zu, dem Inhalier gegen das seine Geld- 
eigenschaft verlierende Objekt ein anderes Objekt, das gesetzliches 
Zahlungsmittel zum gleichen Nennwerte ist und bleibt, herauszugeben; 
kurz dev Staat darf sein Geld nicht mtfser Kurs setzen, ohne es 
einzulösen!) 

Mit diesem Satze befindet, sich das allgemeine Jieehtsgetiihl und 
die gesetzgeberische Praxis bis auf gewisse Zweifel, die noch zu be- 
spreclien sind, in voller Übereinstimmung. So hat Artikel S des Münz- 
gesetzes von 1S“3. dm dem Bnudesrate die Ermächtigung zur Außer- 
kurssetzung der Landesmiinzen erteilte, ausdrücklich vorgeschrieben: 

„Eine Außerkurssetzung darf erst eintreten, wenn eine Einlösung^- 
Irist von mindestens vier Wochen festgesetzt und mindestens drei 
Monate vor ihrem Ablaufe bekannt gemacht worden ist.“ 

Audi in allen andern Ländern ist es Eechtsiibung, ein Geld nur 
nach vorhergehender Einlösung außer Kurs zu setzen; eine Unter- 
lassung der Einlösung würde überall als eine Rechtsverletzung em- 
pfunden werden. 

Neben dieser allgemeinen, sich auf vollwertiges wie auf unter- 
wertiges Geld erstreckenden Verpflichtung zur Einlösung bei Entziehung 
der Geldqualität kann der Staat allerdings zur Sicherung des Nenn- 
wertes des unter wertigen Geldes noch besondere Verpflichtungen über- 
nehmen. die darin bestehen, daß er sich bereit erklärt, solches Geld 
auch während seiner Geltungsdauer — also ganz abgesehen von der 
Eventualität einer Aiifserkurssetzung — auf Verlangen jederzeit gegen 
vollwertiges Geld umzuwechseln. Es wurde bereits gezeigt, ilafs das 
Deutsche Reich eine, solche Verpflichtung hinsichtlich der Scheidemünzen 
und der Reichskassen&eheine übernommen hat. Dagegen haben z. B, 
England und die Vereinigten Staaten eine solche Umweclislungsver- 
pflichtong hinsichtlich ihrer Scheidemünzen nicht übernommen. Ob 
die vom Staate übernommene Umwechsehnigsverpflichtuug dem Inhaber 
des unterwertigen Geldes einen privat, rechtlichen Anspruch giebt, ob 
mithin die Einwechselung durch Klage erzwingbar ist, darüber besteht 
keine Einstimmigkeit; die vom Staate übernommene Ippiwechselung Kifst 
sich vielmehr auch als eine publizistische Veranstaltung auffassen, die 

1 1 Die Einlösung braucht nicht unter allen Umständen vom Staat, e seihst, und 
auf Rechnung des Staates bewirkt zu werden, »1)01 stets wird der Staat dafür Sorge 
zu tragen haben, dftfs die Einlösung überhaupt atattfmdet; wenn z. B. fler Staut de« 
Noten einer Bank Zwangskiirs verliehen hat, so wird er ihnen die gesetzliche Eahlungtt- 
kraft erst dann wieder entziehen können, wenn die Hank die Eiuldgung ihrer Noten 
wieder aufnirumt. 
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lediglich dem öffentlichen Interesse an der Instandhaltung und Rege- 
lung des Geldwesens dient. So ist der Staatsschatz der Vereinigten 
Staaten verpflichtet, auf Verlangen Scheidemünzen gegen Courantgeld 
heran azugeben; hier handelt es sich offenbar ausschließlich um eine 
Bestimmung öffentlich rechtlicher Natur, denn Niemand wird den Gold- 
dollar als den Träger einer Forderung auf Scheidemünzen ansehen. 
Aber auch wenn man der vom Staate hinsichtlich des unterwertigen 
Geldes übernommenen Um wechselu ngspflicht privatrechtliche Natur za- 
schreiben will, so wäre es doch falsch, die Pflicht des Staates zur Ein- 
lösung dieser Münzen bei der Außerkurssetzung lediglich für einen 
Special fall der als privatrechtlich angesehenen Um wechseln ngspflicht 
aufzufassen; diese Einlosungspflieht besteht vielmehr als eine öffentlich- 
rechtliche gegenüber jedem Gehle, einerlei ob gleichzeitig eine Um- 
wechslung|pflicht besteht oder nicht; sie läßt sich mithin auch dort, 
wo der Staat eine Umwecbselungspflicht übernommen hat, nicht aus 
dieser letzteren, sondern nur aus der Thatsache der früheren Verleihung 
der Geld([ualität, die nur als ein öffentlich-rechtliche r Akt gedacht 
werden kann, ableiten. 

Wenn nun auch im allgemeinen diese Einlösungspfiicht des Staates 
gegenüber seinem Gelde anerkannt ist, so bestehen doch — wie bereits 
erwähnt - in einzelnen Punkten über die Ausdehnung dieser EinlösuugS- 
pfllcht gewisse Zweifel 

Der erste dieser zweifelhaften Punkte ist folgender. 

Ein Geldstück kann nach den münzgesetzlichen Bestimmungen 
der meisten Staaten seine Geldedgenschaft ganz von selbst, ohne jede 
formelle Außerkurssetzung einbüfseu. und zwar durch die natürliche 
Abnutzung im Umlaufs das in den meisten Münzgesetzen normierte 
Passiergewicht bedeutet die äußerste Grenze für die Abnutzung, deren 
Überschreitung von selbst den V erlust der Geldeigenschaft herbeiführt. 
Niemand ist in Deutschland genötigt, fieichsgol din ünzen, deren Gewicht 
infolge der natürlichen Abnutzung um mehr als ■/* Prozent unter das 
Normalgewicht gesunken ist, in Zahlung zu nehmen. In der Hand 
irgend eines gutgläubigen Empfängers muß sich zu irgend einem Zeit- 
punkte dieser Verlust der gesetzlichen Zahlungskraft ereignen. Ist auch 
hier der Staat zur Einlösung des auf natürlichem V ege zur bloßen 
Ware gewordenen Geldes verpflichtet? Man wird konsequenter \V eise 
diese Frage nur bejahen können; wenn auch der Staat in diesem Falle 
nicht durch einen bewußten Akt die Geldeigenschaft entzieht, so hat 
er doch die Entziehung der G eideigensei mft allgemein ausgesprochen 
für einen Fall, der sich bei jedem Geldstücke, das nicht vorher einge- 
achmolzen wird, im normalen Verlaufe der Dinge und ohne das Ver- 
schulden des zufälligen letzten Inhabers ereignen muß* Abgesehen 
davon, daß Volkswirtschaft liehe Gründe, vor allem die Rücksicht auf 

Kklffekicji, Dfts Oöldi. 
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die Erhaltung eines möglichst vollwichtigen Mimzttmlaufs , die Ein- 
lösung abgenutzter Geldstücke wünschenswert erscheinen lassen, dürfte 
auch vom juristischen Gesichtspunkte aus das deutsche System der 
staatlichen Einlösung der unter das Passiergewicht abgenutzten Münzen 
den Vorzug verdienen vor dem englischen System, das eine solche 
Einlösungspflicht nicht anerkennt und den Verlust auf dem zufälligen 
Inhaber sitzen läfst. 

Der zweite Zweifelspunkt betrifft die Frage, wie es bei der Außer- 
kurssetzung mit einem Gelde zu halten ist, das nicht volle gesetzliche 
Zahlungskraft, sondern nur Zahlungskraft gegenüber den öffentlichen 
Kassen genießt. In diesem Falle ist freilich kein Privater ge zwungen, 
die betreffenden Geldstücke in Zahlung zu nehmen, er kann sie viel- 
mehr zurfickwedsen und auf der Leistung von Geldstücken, die volle 
. gesetzliche Zahhmgskraft haben, bestehen. Es läfst sich jedoch nicht ver- 
keimen. daß die Verleihung des Kassenkurses an eine Münze oder einen 
Papierschein im allgemeinen in der Absicht erfolgt, auch die Privaten 
zur Annahme der Münze oder des Papierscheins in Zahlung zu be- 
stimmen, Indem der Staat erklärt, daß er diese Geldsorten an seinen 
Kassen zu einem bestimmten Kennwerte in Zahlung nehmen wird, leistet 
er gewissermaßen Garantie dafür, daß derjenige, der solches Geld in 
Zahlung nimmt, es zu seinem Nennwerte in Zahlung wird weitergeben 
können, entweder direkt an die öffentlichen Kassen oder an Personen, 
die an öffentliche Kassen Zahlung zu leisten haben; das trifft besonders 
dann zu, wenn der Kassenkurs durch Gesetz, nicht nur durch eine 
leicht widerrufbare Verordnung verliehen wird. Auf Grund dieser 
staatlichen Gewährleistung wird im allgemeinen das Kassenkurs ge- 
nießende Geld im Verkehr thatsäclilich dieselbe Stellung einnehmen, 
wie das mit gesetzlicher Zahlungskraft ansgestattete; in ihren prak- 
tischen Folgen wird mithin hier eine Außerkurssetzung ohne Einlösung 
auf dasselbe hinauskommen, wie bei dem vollkommenen Währungsgelde. 
Ist das außer Kurs zu setzende Geld der Art. daß es geeignet ist, 
als Sorte den Gegenstand einer Geldschuld zu bilden, wie etwa die 
alten Friedrichsdor und andere nicht, in das eigentliche Landesgeid- 
sy stem eingeordnete Münzen, so bedeutet die Außerkurssetzung, wie 
in anderem Zusammenhänge bereits erwähnt, die Entziehung der Eigen- 
schaft, als vertragsmäfsig verabredetes Solutionsmittel zu dienen, so- 
dals die Zahlung an Stelle der verabredeten Sorte in dem allgemeinen 
gesetzlichen Zahlungsmittel erfolgen muß; in diesem Falle ist es klar, 
daß der Staat nicht dem Friedrichsdor die Fähigkeit entziehen kann, 
als Solutionsmittel für auf Friedrichsdor lautende Geldschulden zu dienen, 
Ohne den Friedrichsdor gegen gesetzliches Zahlungsmittel einzulösen, 
sogar dann wenn er bei den öffentlichen Kassen nicht zu einem be- 
stimmten Nennwerte im eigentlichen Landesgelde genommen worden ist. 
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Aber auch solche Geldsorten, welche infolge ihrer Anbiederung an das 
eigentliche Landesgeidsystem nur ausnahmsweise zum vertragsmäßigen. 
Zahlungsmittel gemacht werden, wie etwa die Reich skassenscheine, 
werden ihrer auf dem Ivassenkurs beruhenden Geldqualität nicht ohne 
Einlösung entkleidet werden können, wenn auch zugegeben werden raufe, 
dafs sich die Einlösungspflicht des Staates aus der Verleihung des bloßen 
Kassenkurses nicht mit derselben geradezu zwingenden Notwendigkeit 
ergiebt, wie aus der Verleihung der vollen gesetzlichen Zahlungskraft. 

SchlieMch bleibt die wichtige Frage, inwieweit eine Einlösungs- 
verpflichtung besteht hinsichtlich eines Geldes ausländischen Ursprungs, 
dem durch inländisches Gesetz Geldqualität beigelegt worden ist, woran 
sich die völkerrechtliche Frage anschliefst, wie weit in solchen Fällen 
die einzelnen Staaten untereinander zur gegenseitigen Einlösung des 
Geldes, das ihr Gepräge trägt, verpflichtet sind. Es handelt sich hier, 
um die rechtliche Beurteilung von Verhältnissen, wie sie namentlich 
auf Grund von internationalen Münzverträgen, die einen mehr oder 
weniger gemeinschaftlichen Geldumlauf in den vertragschließenden 
Ländern zum Zweck haben, eingetreten sind ; vor allem kommen in 
Betracht die Verhältnisse innerhalb der Lateinischen Münzunion und 
die Auseinandersetzung zwischen. Deutschland und Österreich in der 
Frage der Beseitigung der Thaler Österreichischen Gepräges. Wir 
haben es hier mit einem schwierigen Problem des internationalen 
öffentlichen Rechts zu thun, das sein Gegenstück in dem oben (S. 309) 
erörterten Problem des internationalen Privatrechts hat, 

$ 3, Die öffeatlicliTechtlichen Wirkungen der Beilegung 
der Geldeigenscliaft an ein Geld fremden Gepräges. 

Für die Beurteilung dieser schwierigen Fragen raufe zunächst 
daran erinnert werden, dafs die EinlBsungsverpfliebtiing des Staates 
sich lediglich aus dem Akte der Verleihung -der Geldqualität herleitet, 
während der Akt der Münzprägung an sich keinerlei derartige Kon- 
sequenzen mit sieh zu bringen geeignet ist. Daraus, dafs der Staat 
einen Rechtssatz erläßt, welcher zur Annahme einer Münze in Zahlung 
zwingt , nicht daraus, dafs der Staat Metallstückchen mit seinem Ge- 
präge versieht, ergiebt sich die Einlösungspflicht bei Entziehung der 
Geldqualität; ob die Zahlungskraft an eine von dem betreffenden 
Staate selbst hergestellte Münze oder an eine im Auslande geprägte 
Münze verliehen wird, ist dabei gleichgültig, denn im Inlaude wird 
die Münze nicht auf Grund des ausländischen Prägestempels oder der 
ihr im Auslande beigelegten Geldqualität genommen, sondern nur 
auf Grund des inländischen Rechtssatzes. Der Fall lag bei den öster- 
reichischen Th&lern dadurch besonders klar, dafs der ihnen in -Deutsch- 
land gesetzlich beigelegte Nennwert von 3 Mark seit dem Übergänge 
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Deutschlands zur Goldwährung und seit der Silber entwertung höher war, 
als der ihnen in Österreich beigelegte Nennwert von i >/ a Silbergulden’ 
Die österreichischen Thaler wurden nun doch nicht deshalb in Deutsch- 
land. zu 3 Mark in Zahlung gegeben und genommen, weil sie in Österreich 
gesetzliches Zahlungsmittel für 1 ’/a Gulden im Werte von etwa 2.50 bis 
2,60 Mark waren, sondern ausschließlich deshalb, weil sie zuerst aufgrund 
der in den deutschen Staaten in Gemäßheit des Wiener Münz Vertrags 
von 1857 erlassenen Gesetze zum Werte eines deutschen Thalers in 
Zahlung genommen werden mußten und weil später durch das Redelis- 
gesetz vom 20. April 1874 bestimmt wurde, daß die österreichischen 
Thaler in gleicher Weise wie die Thaler deutschen Gepräges bis zu 
ihrer Außerkurssetzung bei allen Zahlungen an Stelle der Reichs- 
goldmünzen nnzu nehmen seien, unter Berechnung des Thalers zu 
3- Mark. Infolgedessen konnte kein Zweifel darüber bestehen, daß 
nicht Österreich -Ungarn, sondern das Deutsche Reich den Reichs- 
angehörigen gegenüber zur Einlösung dieser Thaler im Falle ihrer 
Außerkurssetzung verpflichtet war. Als offen betrachtet werden 
konnte, wie die Dinge lagen, nur die Frage, ob das Deutsche Reich 
als solches Österreich- Ungarn gegenüber einen Anspruch auf Einlösung 
der von den deutschen Reichsangehörigen bei den Reichskassen zur Ein- 
lösung gebrachten Thaler österreichischen Gepräges geltend machen könne. 
Der Wiener Münz vertrag, auf Grund dessen die österreichischen Thaler 
geprägt worden waren, enthält über diesen Punkt keine Bestimmung, 
ebensowenig das am 13. »I uni 1867 zu Prag Unterzeichnete Abkommen, 
durch welches Österreich von dem Deutschen Münz verein zurücktrat. 

Eine ähnliche Lage hatte sich im Lateinischen Münzbund entwickelt. 
Der Münzvertrag von 1865 zwischen Frankreich, Italien, Belgien 
und der Schweiz hatte eine vollständige Gemeinschaft des Umlaufs der 
Gold- und Silbermünzen dieser Länder dadurch hergestellt, daß jeder 
der einzelnen Staaten sich verpflichtete, die von den andern Staaten ge- 
prägten Münzen an den öffentlichen Kassen ebenso wie die Münzen eigner 
Prägung zu ihrem Kennwerte anzunehmen. Eine Eiulösungsverpflichtimg 
für die Dauer und namentlich auch für den Fall der Kündigung des 
Münz Vertrags wurde nur hinsichtlich der Silberscheidemünzen vertrags- 
mäßig vorgesehen. Als später infolge der Einstellung der freien 
Silberprägung und der Sil berent Wertung auch die ursprünglich als 
vollwertige Courantmiinzen ausgeprägten silbernen Fünfmarkstücke, 
die sogenannten „Fünf'frankenthaler“. zu einem unterwertigen Gel de 
wurden, bekam die Frage eine große praktische Bedeutung, wie es 
im halle der Auflösung der Münzgem einsehaft mit der Einlösung dieser 
Ftlnffrankenth aler zu halten sei. Auch hier bestand kein Zweifel 
darüber, daß zunächst jeder Staat gegenüber seinen Angehörigen zur 
Einlösung der außer Kurs zu setzenden Münzen der -aus der Union 
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ausscheidenden Staaten verpflichtet sei, ebenso wie z. B. die Schweiz, die 
während des Deutsch-französischen Krieges von 1870/71 infolge einer 
akuten Knappheit an Metallgeld dem englischen Sovereign zu 25, 10 Frank 
gesetzlichen Kurs verliehen hatte, diese ausländische Münze, als sie 
ihr die gesetzliche Zahlungskraft wieder entzog, zu dem ihr beigelegten 
Nennwerte eingelöst hatte. Streitig war nur, ob und wieweit die einzelnen 
Staaten selbst gegen einander verpflichtet seien, die von ihnen vollwertig 
ausgeprägten, aber durch den Gang der Ereignisse unter wertig gewor- 
denen Fünffrankenthaler gegen vollwertiges Goldgeld zuriiekzunehmen. 

Die entscheidenden Punkte treten bei der Frage der österreichi- 
schen Thaler klarer hervor, als bei dev Liquidationsfrage des Latei- 
nischen Münzbundea. Im Lateinischen Münzbunde konnte ein einzelner 
Staat, z. B. Belgien, die von ihm geprägten Filnffranken thaler schon 
deshalb nicht ohne Einlösung aufsei 1 Kurs setzen, weil sie im eignen 
Gebiete ebenso thatsäclilichen Umlauf hatten wie in den übrigen Mtinz- 
bundstaaten, und weil sie hier wie dort gesetzliches Zahlungsmittel zu 
dem gleichen Nennwerte waren. Hier bestand also die Verpflichtung zur 
Einlösung hinsichtlich der Stücke belgischen Gepräges als eine staats- 
rechtliche Verpflichtung gegenüber den eignen Uuterthanen. Wenn 
nun der Fall der Aufserkurssetzung praktisch wurde, konnte Belgien 
unmöglich einen Unterschied machen zwischen den Fünffranken- 
stücken, je nachdem diese sich in der belgischen Cirkulation oder 
in dem Umlauf der übrigen M ünzbundstaaten befunden hatten. Auf 
diese Weise war den übrigen Staaten die Gelegenheit so gut wie 
gesichert, auch die in ihrem Gebiete umlaufenden Stücke in Belgien 
zur Einlösung zu bringen; aber durch diese thatsäch liehe Kombi- 
nation ist natürlich die völkerrechtliche Prinzipienfrage noch nicht ent- 
schieden. — Hinsichtlich der österreichischen Thaler aber lagen die 
Dinge so, dafs von Anfang an infolge der in Österreich herrschenden 
Papierwährung und später wegen des höheren Geldwertes, welcher 
diesen Münzstüeken in Deutschland beigelegi war, fast der ganze zur 
Ausprägung gelangte Betrag nach Deutschland abgeflossen war, und 
dafs zu Beginn der 90 er Jahre, als Österreich-Ungarn an die Regu- 
lierung seiner Valuta herantrat, man annehmen konnte, dafs alle noch 
vorhandenen TI talerstücke österreichischen Gepräges sich im deutschen 
Umlauf befanden. Infolgedessen wäre Österreich in der Lage gewesen, 
diese Münzen, die ja t hat sächlich nur noch deutsches, nicht mehr 
österreichisches Geld waren, ohne Einlösung außer Kurs zu setzen, 
ohne eine Verpflichtung gegenüber seinen Unterthänen zit verletzen. 
Andrerseits konnte das Deutsche Reich den österreichischen Thalern 
nicht ohne Einlösung die ihnen beigelegte Geldeigenschaft entziehen, 
auch nicht unter Hinweis auf eine Einlösungsverpflichtung Österreichs 
als des Staates, dessen Gepräge die Münzen trugen; denn selbst wenn 


3.!-2 


Zweites Buch. II. Abschnitt. Das Geld in der Recht sordr 


muff* 


Österreich eine Ein lösun gsvefpflichtung anerkannt hätte. so hätte die 
Einlösung doch unmöglich zu ei u em höheren Werte als zu dem ihnen 
durch die Österreichische Gesetzgebung verliehenen gesetzlichen .Nenn- 
werte von i i/a Gulden ■ etwa 2.50 Mark erfolgen können, sodafs 
durch eine eventuelle Einlösung von Seiten Österreichs den deutschen 
Inhabern von österreichischen Thalern erhebliche Verluste nicht er- 
spart worden wären. Hier ist. mithin jede mifs verständliche Auffassung 
der Prinzipien frage ausgeschlossen: das Deutsche Reich mufste, in Kon- 
sequenz der ’t erleihung der gesetzlichen Zahlungskrafi an die öster- 
reichisehen Thaler zum Nennwerte von 3 Marli, diese Tlialer bei einer 
eventuellen Außerkurssetzung zu 3 Mark das Stück einlösen; Öster- 
reich war infolge des Verschwindens der Thaler aus der österreichischen 
Uirkulation einer analogen Einlösungspfliclit gegenüber seinen Staats- 
angehörigen enthoben. Es blieb mithin nur die Frage nach dem Re- 
stehen einer völkerrechtlichen Einlösungsverpflichtung Österreichs 
gegenüber dem Deutschen Reich, Resümiere Abmachungen über diesen 
Punkt bestanden nicht, sodafs also nur eine Entscheidung aus all ge- 
rn ei neu rechtlichen Gründen möglich war. 

Die Frage ist vielfach dahin beantwortet worden, es sei zweifel- 
los, dafs jeder Staat. für sein Gepräge aufkouimmi müsse, und dafs ein 
Staat die mit seinem Gepräge versehenen Stücke nicht ohne Einlösung 
au Der Kurs setzen dürfe; das gelte ebensosehr gegenüber fremden 
Staaten, wie gegenüber den eigenen Staatsangehörigen. 

Man kann gegen diesen Standpunkt Gründe der volkswirtschaft- 
lichen Billigkeit ins Feld führen. Man kann darauf Mnweisen, dafs 
Österreich seiner Zeit seine Thaler als vollwertige Münzen ausgeprägt 
hat. wohl vorwiegend für private Rechnung, ohne einen irgend erheb- 
lichen M üuzgewiim zu ziehen; daß ferner diese Stücke sich fast utts- 
schliefslich im deutschen Geldumlauf befunden, Österreich seihst aber 
keinerlei Nutzen gebracht haben; dafs es mithin im höchsten Grade un- 
billig erscheinen müsse, Österreich mit dem au diesen Münzen erwachse- 
nen V erlöst zu belasten. Ebenso kann mau in der Frage der Fünffranken- 
thaler die evidente Unbilligkeit hervor heben, welche in der Entschei- 
dung der Einlösungsfrage nach dem Gepräge liegen würde. Auf der 
Brüsseler Münzstätte sind infolge ihrer günstigen Lage und ihres 
prompten Arbeiten« gewaltige Beträge von Fiinffrankenthalern auf pri- 
vate Rechnung ausgeprägt worden, die von vornherein für den Umlauf in 
den andern Münzlnmdstaaten bestimmt waren und welche heute noch 
die Aufnahmefähigkeit des belgischen Münzumlaufs beträchtlich über- 
schreiten. Andrerseits hat die Schweiz, solange die Prägung von Silber 
in den übrigen Münzbund Staaten frei war lind infolgedessen an der 
Prägung nur die normale Prägegebiilir zu verdienen war, überhaupt 
keinerlei Courantmünzen ausgeprägt, sondern ihren Münzumlauf au 
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den Prägungen (1er andern Münzbundstaaten bezogen. Bei einer Ent- 
scheidung der Einlösungspflicht nach dem Gepräge wird liier Belgien 
mit Verlusten belastet, die an Münzen eustanden sind, die auf seiner 
Münzstätte für die übrigen Staaten geprägt worden sind; die Schweiz 
dagegen, welcher die Vorteile des gemeinschaftlichen Münzumlaufs 
ebenso zu gute gekommen sind, wie allen übrigen Uniousstaaten, braucht 
den au dem gemeinsamen ChfkiilationsmJ.ttel entstandenen Verlust nicht 
mitzutragen. Offenbar würde hier der Billigkeit nur die Lösung ent- 
sprechen, dafs der Verlust an dem gemeinsamen Umlauf auf die ein- 
zelnen Staaten nach Malsgabe der Größe ihres Münzumlaufe. oder 
einfacher nach Malsgäbe ihrer Bevölkerungszahl verteilt würde. 

Aber freilieb müfste mau sich hier mit dem alten Satze „summum jus 
— summa injuria“ zufrieden geben, wenn nacht auch ein Reell tsgrund 1 iir die 
eben angedeutete Entscheidung der Einlosnngsfrage naclige wiesen wird. 

Wir haben nun gesehen, daß sich aus dem Akte der Münzprägung 
und mithin auch aus dem Gepräge irgendwelche Rechts Wirkungen 
nicht herleiten lassen. Es, ist nicht ersichtlich, auf welche Weise der 
juristisch indifferente Akt der Münzprägung eine entscheidende recht- 
liche Bedeutung auf dem Gebiete des Völkerrechts erlangen sollte. 
Wir haben ferner gesehen, dafs die Einlösungspflicht des Staates nur 
aus der Verleihung der Geldeigenschaft hergeleitet werden kann, daraus, 
dafs der Staat seine Angehörigen zur Annahme bestimmter Müuzsorten 
und Papierscheine als Zahlungsmittel zwingt oder wenigstens bestimmt. 
Die Einlösungspflicht ist: infolgedessen ohne das Autoritätsverhältnis 
zwischen Staatsgewalt und Tinterthan überhaupt nicht .denkbar; sie 
kann deshalb ihrer ganzen Natur nach nur eine staatsrechtliche 
Verpflichtung sein. Für die Konstruktion einer völkerrechtlichen Ein- 
lüsungspilieht fehlt jeder Boden, sodafs man sagen kann: es giebt 
keine völkerrechtliche Einlösungspflicht. 

infolgedessen werden praktische Streitfragen dieser Art nur als 
Fragen der Billigkeit oder als Machtfragen behandelt werden können. 

Über die österreichischen Thaler haben sich die beiden beteiligten 
Regierungen in einem Abkommen vom 20, Februar 1892 in einer Weise 
geeinigt, die im grofsen Ganzen dem Gesichtspunkte der .Billigkeit 
Rechnung trügt. Österreich-Ungarn hat sich bereit erklärt, ein Drittel 
des damals als noch vorhanden geschätzten Bestandes dieser Münzen, 
8% Millionen von *2ß Millionen Thalern, zu 1 l ft Fl. pro Stück von 
der Reichsregierung zu übernehmen , während ^Deutschland für die 
restlichen zwei Drittel auf alle Ansprüche an Österreich verzichtete. 

Auch die Staaten des Lateinischen Münzbundes haben die Frage 
der Liquidation der Fünffrunkeustiicke im Hinblick auf eine mögliche 
Auflösung des Bundes vertragsmäfsig in der Liquidationsklausel vom 
G. November 1 SS5 geregelt. Hier jedoch haben Frankreich und die 
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Schweiz die Zwangslage, in der sich Belgien befand, ausgenutzt. Zwar 
hat sich Belgien zur direkten Einlösung {in Geld oder silbernen 
Fünffrankenstücken des empfangenden Staates oder Wechseln auf den 
letzteren) nur für die Hälfte seiner im französischen Umlauf befind- 
lichen Fünffrankenthaler und für höchstens li Millionen Frs. der in der 
Schweiz umlaufenden Stücke dieser Art verpflichten müssen; jedoch 
darf es während der auf die Auflösung der Münzunion folgenden fünf 
Jahre seine Fßnffrankenthaler nicht, aufser Kurs setzen, damit der in 
Frankreich und der Schweiz verbleibende Best auf kommerziellem 
Wege zurückgeleitet werden kann. Ähnliche Verpflichtungen mufste 
auch Italien übernehmen. Das Offenheiten der kommerziellen Ktick- 
leitung für die Stücke, die nicht sofort nach Auflösung des Bundes 
zur Einlösung präsentiert werden können, bedeutet nichts anderes, als 
dafs Belgien in der Endwirkung den ganzen an den Stücken seiner 
Prägung erwachsenen Verlust ohne jede Milderung zu tragen haben wird. 
Es ist klar, dafs diese Lösung der rechtlichen Natur des Geldes nicht 
entspricht. 

* * 

* 

Die Gesamtergebnisse der Erörterung über die Stellung des Geldes 
in der Rechtsordnung, sowohl im Privatrecht als auch im öffentlichen 
Hecht, sind eine wesentliche Ergänzung der im I. Abschnitt dieses 
Buches gegebenen Untersuchung über die Stellung des Geldes in der 
Volkswirtschaft. Sie bilden einen unerläßlichen Teil des Fundamentes, 
auf dem sich die in den beiden folgenden Abschnitten zu gebende 
Darstellung der Geldverfassung und der Probleme des Geldbedarfs, 
der Geldversorgung und des Geldwertes aufzubauen hat, 
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7 . Kapitel. Die Erfordernisse des Geldes. 

§ 1. Vorbemerkung. 

Von den Erörterungen über die Stellung des Geldes in der Wirt- 
schaft^- und Rechtsordnung, über seinen Begriff 1 und seine Funktionen 
wenden wir uns zur Betrachtung der konkreten Erscheinungsformen 
des Geldes und der Zusammenfassung dieser in den Geldsystemen. 

So einheitlich der richtig aufgefafste Begriff des Geldes sich uns 
darstellt, so Vielgestaltig treten Lins die Dinge gegenüber, welche diesen 
Begriff in der Wirklichkeit verkörpern. Das Geld eines jeden einzelnen 
Staates bestellt ans einer Anzahl verschiedenartiger Stoffe in ver- 
schiedenartiger Form, ans Materien, die durch ein immaterielles Band 
zu einer kunstvollen Einheit zu sa mm engefafs t sind, zu einer Einheit, 
in der jedes einzelne Stück als die Verkörperung einer mul derselben 
Geldidee erscheint. Das Ganze ist das Produkt einer historischen 
Entwicklung, bei welcher — neben manchen willkürlichen Eingriffen 
der politischen Gewalt und ihrer Träger — die Bedürfnisse des wirt- 
schaftlichen Verkehrs und ihre Wandlungen eine treibende Kraft und 
in der Hauptsache die ausschlaggebende Kraft gewesen sind. Die 
Erfordernisse, welche sich nach dem jeweiligen Stande der Volkswirt- 
schaft aus der Stellung und den Aufgaben des Geldes ergeben, haben 
die natürliche Tendenz, sich die konkreten Erscheinungsformen des 
Geldes anzupassen ; jede planmäfsige Einwirkung des Staates und seiner 
Gesetzgebung auf die Gestaltung des Geldwesens mufs, solange sie 
nicht außerhalb des Geldwesens liegende Ziele verfolgt;, darauf hinaus- 
gehen, das Geld in seiner körperlichen Erscheinung so zu gestalten, daß 
es den durch seine Funktionen und den Stand der Volkswirtschaft ge- 
gebenen Erfordernissen so gut wie möglich zu genügen vermag. 

Die Betrachtung dieser Erfordernisse bildet mithin die gegebene 
Brücke von der Betrachtung der begrifflichen Seite und der Funktionen 
des Geldes zur Darstellung der Verwirklichung des Geldbegriffs in 
der die Erscheinungsformen des Geldes zusammenschliefsenden Geld- 
verfassung, 
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§ 2 . Die allgemeinen Erfordernis ae deB Geldes. 

Wir können in diesem Kapitel auf manches Zniiickgreifen. was 
bereits im geschieht! ighen Teil ausgeführt wurde, namentlich auf die 
Darstellung derjenigen Eigenschaften, welche die Edelmetalle vor allen 
andern Verkehrsohjebten zur Verrichtung vou Genfunktionen geeignet 
erscheinen lassen. Die Aufgabe des Geldes, als Mittel der Übertragung 
von Vermögens wert von Person zu Person zu dienen, verlangt leichte 
Übertragbarkeit, also Trausportfahigkeifc und Handlichkeit, ein Er- 
fordernis, dem nur solcl te Verkehrsobjekte, welche in kleinem Volumen 
und Gewicht einen hohen Wert darsteilen, entsprechen können; ferner 
ist erforderlich die leichte Möglichkeit der Darstellung beliebig grofser 
Werte, ein Erfordernis, das Teilbarkeit und Formbarkeit des Geld~ 
stoftes voranssetzt; außerdem imifs iter Geldstbff widerstandsfähig gegen 
schädliche Einflüsse aller Art. sein, er darf auf dem Transport nicht 
leiden, und er nmfs in der Hand desjenigen, der ihn empfängt, seine 
Beschaffenheit und seinen Wert möglichst unverändert bewahren; die 
Begehrtheit, des Stoffes mufs ferner, auf je weitere Flächen sich die 
wirtschaftlichen Beziehungen erstrecken, desto allgemeiner sein, um 
Wer (Übertragungen auch auf grofse Entfernungen hin zu ermög- 
lichen. Das sind im großen Ganzen die Erfordernisse, denen die Edel- 
metalle bis auf den heutigen Tag besser als alle andern Sachgüter 
entsprechen, und auf denen es mithin beruht, dafs heute noch das 
Geld ganz vorzugsweise in den Edelmetallen seine Verkörperung findet. 

Ebenso bestehen bis zum heutigen Tage gewisse allgemeine Er- 
fordernisse, welchen die Edelmetalle als solche ohne jede weitere Vor- 
richtung nicht zu entsprechen vermögen. Die Leichtigkeit der Über- 
tragung hängt nicht nur von den transporttechmsclien Momenten ab, 
welchen das ungefragte Metall in so hohem Grade genügt; es kommen 
vielmehr bei den Übertragungen auch gewisse geistige Operationen in 
Betracht Die Beschaffenheit und das Gewicht des zu übertragenden 
Gegenstandes dürfen zu ihrer Feststellung nicht ein umständliches und 
schwieriges \ erfahren notwendig machen, sondern müssen leicht er- 
sichtlich sein; die Darstellung bestimmter Wertgröfsen in dem Geld- 
gute darf keine komplizierte Rechenthätigkeit zur Voraussetzung haben, 
sondern mufs durch einfaches ä erzählen gleichartiger oder in einfachen 
Wertverbältuissen zu einander stehender Stücke zu bewirken sein. 
Die Münzen, die von der öffentlichen Autorität nach einheitlichen 
Typen hergestellten und mit bestimmten Zeichen versehenen, leicht 
handlichen Me tu 11 scheiben, brachten die Überwindung der liier vor- 
liegenden Schwierigkeiten; das allgemeine Erfordernis, dem zu genügen 
sie zuerst geschaffen wurden, besteht noch heute in unveränderter 
Stärke mul sichert noch heute dem gemünzten Metall seine unbedingte 
Vorherrschaft unter den Erscheinungsformen des Geldes. 
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§ IS. Die Voraussetzungen für den vorwiegenden Gebrauch 
der verschiedenen Geldstoffe. 

Innerhalb des soeben gezeichneten allgemeinen Rahmens differen- 
zieren sielt nun die das Geld betreffenden Verkehrsbedürfnisse je nach 
der besonderen Lage der wirtschaftlichen Verhältnisse. Die einzelnen 
Id e falle, die geschichtlich als Geldstoffe eine Rolle spielten und heute 
noch Geldstoffe sind, waren nicht zu allen Zeiten und sind heute noch 
nicht in allen Ländern in gleicher Weise geeignet, als Geldstoff zu 
dienen, Kupfer. Silber und Gold, die Metalle, die hier fast ausschliefs- 
lich in Betracht kommen, 1 iahen zu verschiedenen Zeiten nacheinander 
und in verschiedenen Ländern nebeneinander als Geldstoff die Vorherr- 
schaft gehabt. Die Erkenntnis, dafs dem zeitlichen Wechsel und der 
örtlichen Verschiedenheit der Verwendung der einzelnen Metalle zu 
Geldzwecken tiefere Ursachen zu Grunde liegen, ist. alt; und die 
flüchtige Beobachtung der historischen Entwicklung legt es nabe, mit 
Lord Li viuipoon auf eine allgemeine Entwicklungstendenz zu schliefsen, 
nach welcher die Völker bei steigender wirtschaftlicher Kultur von 
weniger kostbaren zu wertvolleren Geldstoffen übergehen, so dafs also 
bei dem metallischen Gelde bei fortschreitender wirtschaftlicher Ent- 
wicklung das Kupfer und die andern unedlen Metalle, wie Zinn und 
Eisen, durch das Silber, das Silber durch das Gold aus der vorherr- 
schenden Stellung verdrängt würde. 

Eine genauere Betrachtung zeigt jedoch, dafs sieh die wechselnde 
Verwendung der Metalle zu Geldzwecken nicht auf eine so einfache Formel 
zurüekführen littst. Darauf weist schon die Thatsache hin, dafs die 
ersten geprägten Münzen Goldmünzen waren, und dafs auch hei den 
neueren Völkern der Gebrauch von Kupfergeld sich erst für spätere 
Zeiten nach weisen läfst als der Gebrauch von Silber- und Goldgeld. 

Es läfst sich allerdings eine allgemeine Beziehung aufstellen 
zwischen der Grüfte der bei einem gegebenen Stande der Volkswirt- 
schaft, durch Geld zu vermittelndien Umsätze sowie der räumlichen 
Ausdehnung der durch Geld zu vermittelnden Beziehungen einerseits 
und dem spezifischen Wert des als Gehl benutzten Stoffes andrerseits. 
Wo einige Silbernmnzen genügen, um den Unterhalt einer Familie für 
längere Zeit zu bestreiten, wo der tägliche Lohn eines Arbeiters sich 
auf wenige Kupfer Pfennige beläuft 1 ), da kamt im allgemeinen das 
Gold keinen allzubreiten Raum in dem Geldumlauf einnehmen. Wo 
umgekehrt, die durch Geld zu vermittelnden Umsätze und Zahlungen 
. so grofte Quantitäten von Silbern ünzeu erfordern, dafs deren Transport 
und Übertragung lästig wird, da ist der Boden für eineu überwiegenden 

U ln eiitlgeii Binüüubezirken von Deutach-Ostafrika beträgt der Tageloliu heute 
noch 1—2 Kupfurpcsa fl Fesa =» ca. 2,2 Pfennig). 
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Gebrauch von Goldgeld gegeben. Wo ferner die durch Geld zu ver- 
mittelnden Beziehungen sich auf einen engen territorialen Kreis be- 
schiänken, da wird man im allgemeinen den Gebrauch eines weniger 
wertvollen Zahlungsmittels nicht in demselben Jlalse lästig finden, als 
dort, wo die Notwendigkeit zur Versendung von Geld über groFse 
Entfernungen hin vorliegt.. 

Aber weder die Gröfse der Umsätze, noch die räumliche Aus- 
dehnung der Beziehungen, die durch Geld zu vermitteln sind, befinden 
sich in unmittelbarer Abhängigkeit von dein allgemeinen Stande der 
i\ii (Schutt liehen Kultur, V as den erstereii Punkt aulaugt, so kommt 
es. wie im geschichtlichen leil an der Gestaltung der europäischen 
Geldverhältnisse nachgewiesen worden ist, für die verschiedenen Epochen 
mul Länder sehr wesentlich darauf an. wie weit überhaupt die Pro- 
duktion für den Absatz und der Geldgebrauch die Eigenwirtschaft und 
den naturalen Tausch innerhalb der einzelnen Schichten der Volks- 
wirtschatt verdrängt haben. Afan wird im allgemeinen das Vordringen 
der Geldwirtschaft in immer tiefere Schichten des Wirtschaftslebens 
als ein Zeichen fortschreitender wirtschaftlicher Kultur ansehen können. 
Aber mit einer solchen wirtschaftlichen Entwicklung braucht der Über- 
gang zu einem wertvolleren Geld stoff so wenig Hand in Hand zu gehen, 
dafs man vielmehr versucht sein könnte, eine umgekehrte Entwickhings- 
tendenz zu behaupten. Es sei nur daran erinnert, daß der gewaltige 
Fortschritt, den die Geldwirtschaft vom Ausgang des Mittelalters au 
in den europäischen Ländern machte, von dem in den letzten Jahr- 
hunderten des Mittelalters vorherrschenden Goldgebrauch zu einem 
Überwiegen des Silbergeldes hinführte. Während der Gro&verkehr, 
bei welchem der Geldgebrauch naturgemäfs beginnt, bei seinen viel- 
leicht wenig zahlreichen, aber im Einzelteile grofse Werte umfassenden 
Umsätzen von vornherein für die wertvollsten Geldstoffe Verwendung 
hat, können die breiten unteren Schichten der Volkswirtschaft, in denen 
es sich zwar um zahllose, aber im Einzelfall kleine Umsätze handelt, 
dem Geldgebrauch nur durch ein weniger wertvolles Geld erschlossen 
werden; die Summe dieser kleinen Umsätze mag dann beträchtlich 
höher sein, als die Summe der Umsätze des Grofiäverkehrs, sodafs in- 
folge einer solchen Ausdehnung der Geldwirtschaft der weniger wert- 
volle Geldstoff an Stelle des wertvolleren die Vorherrschaft erlangt. 

Auch die territoriale Ausdehnung der durch Geld zu vermittelnden 
Beziehungen kann von Bedingungen abh äugen, welche nicht ohne 
weiteres durch den allgemeinen wirtschaftlichen Kulturstand gegeben 
sind, In einem territorial ausgedehnten Staatswesen erfordert allein 
schon der Dienst der Verwaltungs- und Heeresorganisatiöu ein relativ 
wertvolles Geld, und zwar um so dringender, je schlechter die Ver- 
kehrsverhältnisse sind. Die auswärtigen Verkehrsbeziehiiugeii eines 
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Staates, die gleichfalls auf die Verwendung eines relativ wertvollen 
Geldstoffes bindrängen. sind allerdings häufig, aber keineswegs immer 
ein zuverlässiger Gradmesser für den gesamten wirtschaftlichen 
Kulturstand; jedenfalls ist ihr Einflufs auf die Gestaltung des Geld- 
wesens um so gröber, je mehr der Ausl and verkehr an Bedeutung 
den inneren Verkehr überragt, je weniger mithin die innere Volks- 
wirtschaft entwickelt ist. Die gröbere Leichtigkeit eines ausgedehnten 
Verkehrs zn Wasser gegenüber dem Landverkehr hat vielfach dazu 
beigetragen, dafs gerade in den Anfängen der wirtschaftlichen Ent- 
wicklung das Schwergewicht im Aufsenliandel lag. Auch von diesem 
Gesichtspunkte aus ist es mithin denkbar, dafs ein Fortschreiten der 
wirtschaftlichen Entwicklung den Gebrauch des weniger wertvollen 
Metalls begünstigt. 

Das Verhältnis zwischen der Grüfse der durch Geld zu ver- 
mittelnden Übertragungen und den als Geldstoff in Betracht kommen- 
den Metallen ist ferner von Faktoren abhängig, die auf der Seite der 
Metalle wirksam sind. Eine Steigerung der wirtschaftlichen Kultur, 
eine Verfeinerung der Arbeitsteilung und der Technik, die eine er- 
giebigere Gestaltung der Produktion und eine Vermehrung der Um- 
sätze zur Folge haben, brauchen an sich das Verhältnis zwischen dem 
täglichen Verbrauch der einzelnen Wirtschaften zu dem Geldmetall 
nicht zu alterieren; eine Verbilligung der Preise kann als Folge der 
Erleichterung der Produktion eintreten, sodafs nach wie vor der täg- 
liche Bedarf mit demselben Geldquantum beschafft werden kann. Das 
Bedürfnis einer vermehrten Benutzung des wertvolleren Geldstoffes 
tritt nur dann ein. wenn mit der Zunahme der Gütererzeugung, des 
Verkehrs und des Verbrauchs die Geldpreise der Verkehrsgüter nicht 
entsprechend Zurückgaben, sondern vielleicht sogar steigen, sodafs das 
Geldqnantum, das zur Bestreitung der Lebenshaltung der breiten Be- 
völkeruugssGliichten erforderlich ist, ein wesentlich gröberes wird; 
mit andern Worten; nur dann, wenn gleichzeitig mit der Steigerung 
der Umsätze der Wert des Geldes gegenüber den übrigen Verkehrs- 
gütern gleich bleibt oder zurückgeht. 

Die gewaltige Steigerung der Produktion beide]' Edelmetalle seit 
der Entdeckung Amerikas und in verstärktem Mafse seit der Mitte des 
19, Jahrhunderts hat eine solche Entwicklung in der That zur Folge 
gehabt. Dabei mufste im letzten halben Jahrhundert die Produktions- 
vermehrung bei dem Silber naturgemäfs dahin wirken, den Kreis seiner 
Verwendung im Verkehr zu beschränken, während die Produktions- 
Vermehrung des Goldes zu einer ganz gewaltigen Ausdehnung des 
Gebrauchs von Goldgeld geführt hat. Je mehr die gesteigerte Gold- 
gewinnung den Wert des gelben Metalls im Verhältnis zu dem täg- 
lichen Bedarf der breiten BeVÖlkevungsschichten herabdrückte, desto 
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geeigneter wurde das Gold als Verkehrsmittel für immer weitere 
Kreise der Volkswirtschaft; umgekehrt wurde das Silber, je mehr in- 
folge der gesteigerten Zufuhr sein Wert, gegenüber den amlern Yer- 
kehrsgiilern sank, desto lästiger für grüfsere und mittlere Zahlungen, 
sodals es immer mehr auf die Kreise des Kleinverkehrs beschränkt wurde. 
Während ferner beim Golde die Möglichkeit einer anfserordentlichen 
Ausdehnung der monetären Verwendung über die bisher vom Silber 
beherrschten Verkehrsgebiete einer allzustarken Verringerung seines 
Wertes entgegen wirkte, wurde umgekehrt der SÜbenvert nicht- nur 
durch die Vermehrung der Silberproduktiön selbst, sondern auch durch 
die infolge des Vordringens des Goldes eingetretene relative Ein- 
schränkung seiner monetären Verwendbarkeit getroffen. 

So haben in unserer Zeit, in der TJiat die Produktionsverhältnisse 
der Edelmetalle und die allgemeine wirtschaftliche Entwickelung ver- 
eint dahin gewirkt, dafs für den weit überwiegenden Teil der metal- 
lischen Umlaufsinittel das Gold den Bedürfnissen des Verkehrs besser 
genügt als das Silber. Es handelt sich dabei nicht etwa um kleine 
I nterschiede, bei denen Mode und Liebhaberei den Ausschlag geben 
könnten; die Unterschiede zwischen beiden Metallen sind vielmehr so 
grofs, dafs sie als wirtschaftliche Notwendigkeiten ins Gewicht fallen 
müssen. Schon nach dem sogenannten „alten“ Wertverhältuis veprä- 
sentirte das Gold ungleichen Gewichte einen 15 Vs mal so großen Wert 
als das Silber; dazn kommt, dafs sich das spezifische Gewicht des 
Gobi es zu dem des Silbers wie 19' 1 : lo'/a verhält, so dafs im gleichen 
\ olumen das Gold einen 28,4 mal so großen Wert darstellte all das 
«über. Um eine Zahlung, die in Gold geleistet werden kann, in Silber 
zu leisten, mnfste mithin schon bei dem alten Wertverhältuis ein 
1 - 57 * fhl so großes Gewicht und ein 28,4 mal so großes Volumen, 
als bei Goldzahlung erforderlich gewesen wäre, in Bewegung geselzt 
werden. Für unsere nach dem alten Wertverhüll, nis geprägten Münzen, 
treffen diese Zahlen auch heute noch zu; für Übertragungen in Barren- 
metall dagegen oder in künftig etwa vollhaltig ausztrprägeuden Silbei - 
miinzeu ist das \ erhältnis durch die inzwischen singet retene Ejitwer- 
ümg des Silbers noch ganz außerordentlich stark zu Ungunsten des 
Silbers verschoben worden. Bei einem Londoner Silberpreise von 22 d 
pro Unze Standard, wie er in der letzten Zeit verzeichnet worden ist, 
-Stell! das Gold im gleichen Gewichte den 4» fachen, im gleichen Vo- 
lumen den 79 fachen Wert des Silbers dar, Wo für die Versendung 
von Gold einige Kisten genügen, da bedarf es für die Versendung 
des gleichen Wertes in Silber eines stattlichen Eisenbahnzuges. ') 

1} Einem halben Kubikmeter Go\ü im Gewicht von 9*0 Türmen würde beim 
heutigen Silberpreis ein Süberfiintmn von 412,8 Tonne n , also etwa AVf* Wagen- 
iadungeiL a lö Tonnen, entsprechen. 
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Wo der Mebi'niir.li von Goldgeld an Stelle des Gebrauchs von 
Sübergeld tritt, wird mithin der Verkehr von einer ganz gewaltigen 
toten Last befreit; diese Tliatsaclie. macht sich nicht etwa nur bei 
den in Metall zu bewirkenden internationalen Zahlungsausgieiclumgen 
fühlbar, sie Hubert vielmehr bis weit hinab in die Schichten des täg- 
lichen Verkehrs ihre Wirkung darin, dafs der Gebrauch des Silber- 
geldes im großen Ganzen auf diejenigen Zahlungen beschränkt wird, 
für welche keine Goldmünzen zur Verfügung stehen. Das zeigt sich 
in der L hat sächlichen Gestaltung der Umlaufsverhältnisse überall dort 
besonders deutlich, wo es durch die Organisation des Geldwesens dem 
Verkehr überlassen ist. sich nach seinen Bedürfnissen mit Gold- und 
äilbergeld zu versehen. In Deutschland kann dev freie Verkehr aus 
den Beständen der Beichsbank jederzeit soviel Silbergeld beziehen, 
als er braucht, und andrerseits kann er. da die Beichsbank Einzah- 
lungen in Silber zu jedem Betrage a »nimmt, das über seinen Bedarf 
hinausgehende Silber an die Beichsbank abstofsen. Für (las Jahr Ibild 
ist nun der Betrag der im freien Umlaufe 1 ) befindlichen Thaler und 
Scheidemünzen aut 645 Millionen Mark berechnet worden gegen einen 
Betrag von 2.1.20 Millionen Mark in Goldmünzen; nur etwa ein Viertel 
der freien metallischen Cirkulation kam mithin auf Silber-, Xi ekel - 
und Kupfermünzen, dagegen drei Viertel auf die Goldmünzen. 


§ 1. Das Bedürfnis nach Geldstücken in verschiedener Wertgröfse. 


Wenn nun auch in den Länder» der europäischen Kultur hei dem 
gegebenen Staude der Produktion, dCs Verkehrs und des Konsums einer- 
seits, der Preise andrerseits das Gold den Erfordernissen des Geldes 
für den größeren Teil der Oirkulatiön besser entspricht als das Silber, 
so kann doch kein Geldwesen ausschließlich mit Goldmünzen aus- 
komm en. Das Bedürfnis, die verschiedensten Werte bis auf ganz 
kleine Unterschiede exakt in Geld uiid zwar in möglichst wenigen 
Geldstücken darstellen zu können, erfordert eine größere Anzahl von 
Geldsorten, in welchen sich der Wert in einer Reihe von Abstufungen 
verkörpert. »So groß einerseits die Beträge sind, welche im Grofs- 
verkehr umgesetzt werden, so klein sind andrerseits mitunter die 
Wertbeträge und Wertdifferenzen, die in den unteren Schichten der 
Volkswirtschaft in Betracht zu ziehen sind. Von der Tausend«! ark- 
note bis zum Pfennigstück ist ein weiter Spielraum , der nur zum 
Teil durch Goldgeld ausgcfiillt werden kann. Sowohl nach oben als 
auch nach unten hat die Handlichkeit und Verwendbarkeit des Geldes 
ihre Grenzen. Unter eine gewisse Größe kann man mit den Gold- 
münzen nicht herabgelien, ohne daß sie unhandlich und leicht verlier- 


1 1 D. 1j. außerhalb des Reich skriegascliatzes trnä der sämtlichen Notenbanken. 
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bar werden. Der Begriff der „Handlichkeit“ ist natürlich kein fest- 
gegebener, sondern ein nach Zeiten. Ländern und sozialen Schichten 
verschiedener. Ein Goldstück, das für die „schwielige Hand des Ar- 
beiters“ wegen seiner Kleinheit unhandlich ist, mag in einem nied- 
lichen Däinen portemonnaie sehr wohl am Platze sein, und umgekehrt 
ist z. B. das silberne Fünfmarkstück in den Arbeiterkreisen der In- 
dustrie bezirke stark begehrt, während es in andern Schichten wegen 
seiner Unhandlichkeit oft entrüstet zurückgewiesen wird. Hinsichtlich 
des Goldes haben nun die praktischen Erfahrungen bei uns in Deutsch- 
land gezeigt, dafs das goldene Fünfmarkstück bereits unterhalb der 
durch die Gewohnheiten und Bedürfnisse des Geld Verkehrs gezogenen 
Grenze steht. Der Raum vom Zehnmarkstück abwärts gehört also 
dem .Silber bis zu dem Punkte, wo auch das Silber anfangt unhand- 
lich zu werden. Das silberne Zwanzigpfenuigstück hat sicli im prak- 
tischen Verkehr nicht mehr bewährt, wobei allerdings zu bemerken 
ist, dafs es in Süddeutscbland, wo man von früheren Zeiten her an 
kleine Münzen gewohnt war, sich einer beträchtlich grölseren Beliebt- 
heit erfreute als im Norden. Unterhalb des Silbers bleibt noch ein 
Kaum für die Verwendung unedler Metalle. 

Nach oben hin kommt auch für das Gold der Punkt, an dem es 
nicht, mehr als ein bequemes Geld angesehen wird. Grofs'e Goldmünzen, 
wie sie z. B. in Frankreich geprägt worden sind (zu 100 und 50 Franken), 
haben im Geld verkehr niemals eine Bedeutung erlangt; der Typus 
des deutschen Zwanzigmarkstücks und des englischen Sovereign stellt 
für die im Verkehr gebräuchlichen Goldmünzen bereits das Maximum 
der Gröfse dar. Nun lassen sich allerdings grofse Summen in solchen 
Stückei) beliebig zusammen stellen, aber bei größeren Beträgen wird 
den papiernea Geldzeichen allenthalben der Vorzug gegeben. Es ist 
fraglos bereits bequemer, zwei Noten zu hundert Mark als zehn 
Zwanzigmarkstücke bei sich tragen, und diese Bequemlichkeit steigert 
sich progressiv, je mehr die Beträge wachsen; man stelle nur eine 
Zahlung von IOOOO Mark in 10 Reichsbanknoten ä 1000 Mark der 
Zahlung desselben Betrags in 500 Zwanzigmarkstücken gegenüber. 

Auch hinsichtlich kleinerer Beträge erscheinen für bestimmte 
Zwecke papienie Geldzeichen geeigneter als Metallgeld. So werden z. B. 
die deutschen Reichskassenscheine, namentlich in den Abschnitten zu 
5 und 2Ü Mark, vielfach zur Versendung mit der Post benutzt. 

Im übrigen sind gerade mit Bezug auf die papierneu Umlaufs- 
Mittel die Yerkehrsgewülmheiteii der einzelnen Völker außerordentlich 
verschieden. Man hat die Erfahrung gemacht, dafs in Ländern, in 
denen lange Zeit hindurch Papierwährung bestanden hat, sich der 
Verkehr nur langsam wieder an „Hartgeld" gewöhnt, während andrer- 
seits z. B. Deutsche, die au eine metallische Zirkulation gewöhnt sind, 
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<lie naturgemäß meist nicht im besten und reinlichsten Zustande 
befindlichen kleinen Papierscheine zu einem Gulden oder einer Lira 
geradezu unerträglich finden. 

Die Unmöglichkeit . , dem Verkehrsbedürfnis durch einen einzigen 
Geldstoff oder gar eine einzige Geldsprte zu genügen, stellt die das 
Geldwesen regelnde und die M ünzprägung ausübende Staatsgewalt vor 
die Aufgabe, ein ganzes System von sich gegenseitig ergänzenden 
Geldsorten aus verschiedenen Stoffen zu schaffen. Wenn das Geld 
seine Funktion als Mittel von Werlübertragungen in bequemer Weise 
erfüllen soll, dann mufs die Auswahl der einzelnen Sorten, die so- 
genannte „Stückelung“, zwei Bedingungen erfüllen. Die Stückelung 
soll einerseits die Darstellung der verschiedensten Gelds uni men durch 
eine geringe Anzahl von Geldstücken möglich machen, andrerseits 
die Verwechselung der verschiedenwertigen Geldstücke nach Möglich- 
keit aussfihlieföen. Beide Forderungen widersprechen sich in gewisser 
Weise; die erstere verlangt eine vielgestaltige, die letztere eine einfache 
Stückelung. Je verschiedenere Sorten vorhanden sind, desto weniger 
einzelne Stücke sind zur Darstellung beliebiger Summen erforderlich. 
Wenn z. B. zwischen dem Kl Pfennig- und 50 Pfennigstück keine 
Münze eingeschobeii ist, kann der Betrag von 45 Pfennigen nur durch 
fünf Stücke (4 Zelmpfennigstücke und 1 Fttnfpfeimigstück) dargestellt, 
werden; ist aber ein Zwanzigpfenmgstüek vorhanden, so geuügen drei 
Stücke (2 zu 20 und 1 zu 5 Pfennig). Je mehr Sorten vorhanden 
sind, desto geringer müssen aber bei der durch die Gewohnheit fest- 
gelegten Form der Münzen, bei der geringen MünzgrSfee und hei der 
geringen Anzahl der in Betracht kommenden Geld Stoffe die augen- 
fälligen Unterschiede zwischen den einzelnen Sorten werden. Wo die 
richtige Mitte liegt, darüber kann nur die praktische Erfahrung ent- 
scheiden, die bei uns in Deutschland beispielsweise gezeigt hat, dafs 
der Verkehr das früher für notwendig gehaltene 20 Pfennigstück sehr 
wohl entbehren kann; sowohl die ursprünglich ei ti geführten silbernen 
aß auch die später eingeführten „nickeinen* Zwanzigpfenmgstücke 
sind in Wegfall gekommen, ohne dafs sie eine fühlbare Lücke hinter- 
bissen hätten. 

§ 5. Technische und ästhetische Erfordernisse. 

Die leichte Unterscheidbarkeit der Münzen, die bei der Auswahl 
der Stückelung mit in Betracht gezogen werden mufs, stellt außer- 
dem gewisse technische Ansprüche an die Münzstiicke. Vor allem ist 
ein deutliches Gepräge erforderlich* das es ermöglicht, die an GrÖfse 
und Metallfarbe einander ähnlichen Stücke leicht, auseinander zu 
halten. Das wichtigte an der Münze ist der Wert, den sie darstellen 
soll ; eine möglichst deutliche Werth ez eich min g erscheint deshalb ganz 

Helffkbicii, Das (3cM. 
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besonders geboten. Aber gerade gegen diesen Grundsatz wird häufig 
genug rerstofsen. Oft bedecken Bilder und Wappen mit mehr oder 
minder ausführlichen Inschriften die ganze Oberfläche der Miinzstücke, 
sodafs man die Wertbezeichnung erst mühsam Ueraussuchen muß. — 
Neben der Deutlichkeit in der Zeichnung des Gepräges ist ein weiteres 
Erfordernis die Dauerhaftigkeit des Gepräges. Um die Münzstücke 
nach Möglichkeit yor einer das Gepräge verwischenden und ihren 
Metallgehalt verkürzenden Abnutzung zu schlitzen, wird allgemein 
den Edelmetallen ein Zusatz von Kupfer gegeben (Legierung oder Be- 
schickung). der ihre Widerstandsfähigkeit gegen Abnutzung beträcht- 
lich erhöht; ferner werden die Miinzstücke, um das Gegräge möglichst 
vor Abreibung zu schützen, mit erhöhtem Rande geprägt; die Reifelung 
oder Prägung des Randes selbst hat den Zweck, den Feingehalt der 
Münzen gegen betrügerische Verkürzung durch Befeilen sicher zu 
stellen. Der Staats ft skus selbst hat an diesen Schütz m aisregel n ein 
ebenso großes Interesse wie der Verkehr. Da jedoch die Abnutzung 
auf die Dauer auch bei den besten technischen Vorkehrungen un- 
vermeidlich ist, bleibt, für den Staat die Aufgabe bestehen, für die 
fortgesetzte Erneuerung des Münzumlaufs durch Beseitigung der ab- 
genutzten Stücke und durch Neuprägungen zu sorgen. 

In Verbindung mit diesen technischen Erfordernissen ist ein 
weiterer, sich auf das Äußere der Geldstücke beziehender Punkt kurz 
zu berühren, der allerdings mehr in das Gebiet der Ästhetik als der 
eigentlichen Verkehrsbeüurfniss© gehört Jeder Staat sollte einen 
gewissen Stolz hinein setzen, seine Münzen mit einem geschmackvollen 
und gut ausgeführten Gepräge auszustatten und sie aus Legierungen 
herzustellen, die sie nicht nur gegen Abnutzung schützen, sondern' 
ihnen auch bei ihrem Wege durch ungezählte Hände ein möglichst 
reinliches und freundliches Aussehen bewähren. Kein Bild kommt 
dem Volke im täglichen Verkehr so oft. in die Hände und vor die 
Augen, als das Gepräge seiner Münzen; jedes MUnzstück sollte deshalb 
ein kleiner Kunstgegenstand sein, den man mit Befriedigung betrachten 
kann. Vor allem aber sollteu auch bei den geringwertigen Münzen 
Legierungen vermieden werden, die schon nach kurzem Gebrauch ein 
häfsliches Aussehen annehmen, wie das namentlich bei der Metall- 
masse der Fall ist, aus der in Deutschland und einigen andern Ländern 
die sogenannten „Nickelmünzen“ geprägt werden; diese Masse enthält 
75 Teile Kupfer und nur 25 Teile Nickel, und die aus ihr geprägten 
Münzen unterscheiden sich äußerst unvorteilhaft von den Münzen aus 
Reinnickel, wie den schweizerischen 20 CentimesstÜcken und den neuen 
österreichischen 20 und 10 Hellerstücken. Die große Unbeliebtheit, 
auf welche das nickeine Zwanzigpfennigstück in Deutschland überall 
Miefs, ist ein Beweis dafür, daß der Verkehr in dieser ästhetischen 
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Frage durchaus nicht indifferent ist; wenn dieses Stück sich noch 
viel weniger einbnrgern konnte als das silberne Zwanzigpfennigstück, 
so lag das vor allem daran, dafs dieses Stück in seltener Weise ein 
unschönes Ge ji rüge und einen unschönen Stoff vereinigte. Also auch 
nach dieser Eichtling hin stellt der Verkehr gewisse Ansprüche an 
das Geld! 

§ ft. Das Erfordernis der Einheitlichkeit des Geldwesens. 

Den Erfordernissen, die sieh aus den Aufgaben des Geldes ergeben, 
ist, jedoch damit noch nicht Genüge geleistet, dafs der Staat eine An- 
zahl von Geldsorten, welche Wertgrüfsen in verschiedenen Abstufungen 
repräsentieren . in technisch zweckentsprechender Weise aus den ver- 
schiedenen in Betracht ko m menden Geldstoffen fabriziert oder fabri- 
zieren Hilst und dem Verkehr zur Verfügung stellt. Es bleibt viel- 
mehr noch ein Erfordernis von ganz besonderer Wichtigkeit zu erfüllen: 
die einzelnen Geldsorten müssen in ein einheitliches 
System ein ge ordnet werden- sie müssen zu einander in be- 
stimmten einfachen Wm f Verhältnissen stehen, und vor allem müssen 
sie zu einander in festen Wertverhältnissen stehen. 

Das Geld kann seinen Aufgaben nur dann in vollkommener Weise 
gerecht werden, wenn es bei aller Verschiedenavtigkeit. seiner körper- 
lichen Erscheinungen eine in sich geschlossene Einheit bildet. Bei 
Übertragungen aller Art ist es für jedermann von außerordentlicher 
Wichtigkeit, jede Geldsorte, die er empfängt, für alle durch Geld zu 
erfüllenden Zwecke zu demselben Werte, zu welchem er sie erhalten 
hat. weitergeben zu können. Solange die einzelnen Geldsorten, ehe 
sie zum Kauf, zu Zahlungen und Kapital Übertragungen Verwendung 
finden können, selbst erst wieder in andern Geldsorten bewertet oder 
zu wechselnden Kursen in andere Geld Sorten umgesetzt werden müssen, 
sind die Vorteile der Verkehrsvermittelnng durch das Geld nur in 
beschränktem Mafse gegeben ; erst dann, wenn die einzelnen Geldsorten, 
die nicht selbst die Geldeinheit darstellen, in einfachen und unveränder- 
lich festen Verhältnissen Bruchteile und Vielfache einer und derselben 
Geldeinheit darstellen, und wenn sie sich innerhalb des ein für allemal 
durch die Gesetzgebung gegebenen Kähmens (Beschränkung der Zah- 
lungskraft bei den Scheidemünzen u. s. w.) bei der Zahlungsleistung nicht 
nur rechtlich, sondern auch thatsächlich in dein durch ihren Nennwert 
gegebenen Verhältnis ebenso vollkommen vertreten können, wie die ein- 
zelnen Stücke der gleichen Sorten unter sich. — erst dann ist das Geld als 
Geld vollkommen, erst dann steht es der Vielheit von Waren als die 
Einheit gegenüber, in der sich Angebot und Nachfrage begegnet, gegen 
Welche alle Verkehrsgüter umgesetzt werden und an der damit der Ver- 
kehrswert aller Güter sein Mafs findet. In diesem vollkommenen Zustande 
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des Geldwesens baut sieb auf der Grundlage einer einzelnen Münz- 
sorte ein rationell gegliedertes Rechnungssystem auf, dessen Zahlen- 
Verhältnisse nach oben und unten ihre Verkörperung in den übrigen 
Münzsorten finden; dadurch erfährt sowohl der Gebrauch jeder einzelnen 
Münzsörte bei Übertragungen jeder Art als auch die Handhabung der 
ganzen im Gelde bestehenden Verkehrseinrichtung für alle ihre Zwecke 
die denkbar größte Erleichterung. 

Es wurde im historischen Teil gezeigt, wie sehr bisher die 
Entwicklungsgeschichte des Geldes von dem Streben nach diesem 
Idealzustande beherrscht war, und wie es erst in der modernen Geld- 
verfassnng gelungen ist. die aus verschiedenen Geldstoffen bestehenden 
Münzsorten in einer den Bedürfnissen des Verkehrs entsprechenden 
Zusammensetzung zu einem geschlossenen System zu vereinigen. 

Wir haben nunmehr diese Geld Verfassung in ihrem Wesen und 
ihrem Aufbau sowie in ihren nach außen weisenden Zusammenhängen 
einer näheren Betrachtung zu unterziehen. 

8. Kapitel. l)ie Geldsystcmc. 

I. Teilabschnitt. Oie Währungssysteme und ihre Einteilung. 

§ 1. Der Begriff der Währung- 

Der grundlegende Begriff in der modernen Geld Verfassung ist. 
dev Begriff der „Währung“. Wir sprechen von „Währung* in den 
verschiedenartigsten Verbindungen; zunächst in Anlehnung an die 
wichtigsten Geldstoffe von Goldwährung. Silber Währung. Papier Wäh- 
rung u. s. w,; ferner mit Beziehung auf den Staat, dessen Geldwesen 
wir im Auge haben, von der deutschen, österreichischen, französischen, 
englischen, amerikanischen, indischen u. s. w. Währung; schliefslicli 
in Anknüpfung an die dem Geldwesen zu Grunde liegende Rechnungs- 
einheit von Mark Währung, Thalenvährung, Frankenwährung u. s. f. 
Bei diesen verschiedenartigen Anwendungen des Wortes drängt sich 
sofort die P Verscheid ung auf, daß wir es bei der Goldwährung u. s. w. 
mit einem Gattungsbegriff zu thun haben, der eine bestimmte Art von 
„Währungen“ umfaßt; daß dagegen mit der Bezeichnung der Währung 
nach einem bestimmten Staate oder einer bestimmten Reclmnngs- 
einheit stets eine specielle gegebene Währung gemeint ist, die als 
solche sich einer bestimmten Kategorie von Währungen, der Gold- 
währung, der Silberwährung oder irgend einer andern, einreiht. 

Unter dem Begriff der Währung wird ein gegebenes Geldwesen 
in seiner Totalität als eine Einheit aufgefaßt; man denkt dabei ebenso- 
wenig an die körperliche Erscheinung des Geldes in den einzelnen 
Geldsorten, welche das Geld eines Staates oder einer Staatengemein- 
schaft darstellen. wie an den reinen Begriff des Geldes, der unabhängig ist 
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von seiner Verwirk lichung in bestimmten Ländern und in einer be- 
stimmten Organisation: man hat vielmehr bei dem Begriff der Währung 
stets ein gegebenes Geldwesen in einer gegebenen Organisation im Auge, 
dessen körperliche Erscheinungen in der Währung als in einer ideellen 
Einheit zusammengefa&t werden. Nennt man z.B. eine bestimmte Summe 
in deutscher Reichsw&hrnng oder in österreichischer Währung, inMark- 
wäbrung oder Kronen Währung, so soll damit eine bestimmte Quantität 
deutschen oder Österreichischen Geldes schlechthin bezeichn et werden, und 
es bleibt dabei gleichgültig und dahingestellt, aus welchen bestimmten 
Geldstücken die genannte Geldsumme zusammengesetzt ist oder zu- 
sammengesetzt werden wird, ob aus Goldmünzen oder Silbermünzen 
oder Papierscheinjen. Spricht man von dem Ansehen und der Markt- 
gängigkeit der deutschen Währung im Auslande, oder von der Solidität, 
oder "Unsicherheit einer Währung, stets denkt man nur au die Gesamt- 
heit eines bestimmt organisierten Geldwesens ohne Unterscheidung der 
einzelnen Erscheinungsformen ries Geldes. Eine solche Zusammen- 
fassung der einzelnen Geldstücke und Geldsorten zu einer Einheit ist 
nur möglich durch die das Geldwesen ordnende gesetzgeberische und 
verwaltende Thätigkeit des Staates. „W äh r u n g “ ist m ithin der als 
Einheit aufgefafste Inbegriff d es Ge Ldes ei nes bestimmten 
Staates oder einer bestimmten Staatengemeinschaft. 

Der Begriff der Währung ist. deshalb erst dort gegeben, wo es 
gelungen ist. die einzelnen Geldsorten zu einer Einheit zusammen- 
zufassen ; wir finden ihn, nicht in demjenigen Zustande des Geldwesens, 
in welchem die einzelnen Sorten unabhängig nebeneinander stehen, 
und der im historischen Teile als „Sortengeld“ bezeichnet wurde. 

Das Einheitliche und Verbindende, das von einem gegebenen 
Geldwesen übrig bleibt, wenn man von den körperlichen Geldstücken 
einerseits und dem reinen Begriff des Geldes andrerseits absieht, ist. 
erstens der Wert, den die einzelnen Geldstücke in bestimmten Znhlenver- 
hiiltnissen gleichmäßig darstellen, zweitens die formale Konstruktion 
der Geldverfassung. Die Bedingtheit und das Verhalten des Geldwertes 
einerseits, die formalen Merkmale der Geld Verfassung andrerseits sind 
mithin die Gesichtspunkte, von denen aus die einzelnen Währungen 
zu unterscheiden und in die verschiedenen Kategorien der Währung, tu 
die -verschiedenen V' ii h r a ugssy s te m e einzuordnen sind. Der erstere 
Gesichtspunkt ist volkswirtschaftlicher, der zweite juristischer Art. 

$ 2. Gebundene und freie Währungen. 

Wenn wir die verschiedenen Währnngssysteme, die bei der Dar- 
stellung der Entwicklungsgeschichte des Geldes in unsern Gesichts- 
kreis getreten sind, zunächst nach dem volkswirtschaftlichen Gesichts- 
punkte der Bedingtheit und des Verhaltens des Geldwertes betrachten. 
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so stellt es sieh uns als das wesentlichste Unterscheidungsmerkmal 
dar, oh der Wert des Geldes, wie er durch alle Geldsorten des Systems 
gleichmäßig ausgedrückt wird, in eine bestimmte Beziehung gesetzt 
ist zu dem Werte eines dritten Wertgegenstandes, oder oh keine der- 
artige Beziehung vorhanden ist. Als dritter Wertgegenstand, der das 
Verhalten des Geldwertes in bestimmten Währungssystemen bedingt, 
kommen nur die Edelmetalle Gold und Silber, die wichtigsten Geld- 
stoffe, in Betracht, Die Beziehung zwischen dem Werte des Geldstoffes 
und dem Werte des geprägten Geldes erscheint bei den verschwindend 
geringen Kosten der Prägung im Verhältnis zum Werte des Präge- 
stoßes von selbst gegeben. Wir haben jedoch im geschichtlichen 
Veil gesehen, dafs die natürliche Abnutzung und die absichtliche 
Verschlechterung der Münzen lange Perioden hindurch ein festes Wert.- 
verhältnis zwischen der Münze und einem bestimmten, ihr ursprünglich 
zu Grunde liegenden Metallquantum nicht aufkommen liefe. Dagegen 
war allerdings der thatsäehliehe Metallgehalt für den Wert der Münzen 
auf die Dauer entscheidend, und erst verhältnismäfsig spät ist es ge- 
lungen. diese natürliche Beziehung zwischen Geldwert und Geldstoff 
künstlich zu unterbinden. Geldsorten die aus verschiedenen, in ihrem 
gegenseitigen Wertverhältnis fortgesetzten Schwankungen unterliegen- 
den Stoffen bestehen, lassen sich nur dadurch in eine feste Relation 
bringen, dafs nur ein einziger Geldstoff den Wert des Geldes in den 
aus ihm geprägten Sorten bedingt, während alle übrigen Geldsorten 
von dem Werte ihres eignen Stoffes unabhängig gemacht und mit dem 
Werte der erstgenannten Sorten in eine feste Verbindung gebracht 
werden. In diesem Falle bleibt der Geldwert schlechthin, der in allen 
Sorten in dem durch ihren Nennwert gegebenen Verhältnis zum Ausdruck 
kommt, mit einem bestimmten Geldmetall in Verbindung, es bleibt 
eine nur minimalen Schwankungen unterworfene Relation zwischen der 
Eechmmgsemheit des Geldes und einem genau bestimmten Metallqnan- 
tum bestehen, eine Relation, die sich regelmäfsig <) mit dem Verhältnis 
zwischen Nennwert und Metallgehalt der aus dem betreffenden Edel- 
metall hergestellten Münzen deckt. So besteht in der deutschen Iteiclis- 
währung eine nur nach Tausend teilen veränderliche Gleichung zwischen 
der Rechnungsemheit der deutschen Geldverfassung , der Mark, und 
1 

j Pfund Feingold, und diese Gleichung findet sich wieder zwischen 
dem Nennwerte und dem Feingehalte der Reichsgoldmünzen : das Zehn- 
markstück enthält , | - Pfund, das Zwanzigmarkstück Pfund 

139, 5 ■ 69,75 

Feingold, also pro Mark des Nennwertes — ^ Pfund. 


1) Ea giäbt auch Ausnahmen; davon später. 



v Kapitel. Die Geidsyateme. I. §2, 


359 


Es wurde bereits hervorgehoben, da Ts iit Ansehung der einzelnen 
Münzstücke die Beziehung zwischen ihrem Werte als Münzen und 
ihrem Metallgehalte durchaus natürlich ist. Sie besteht solange, als 
der die Münzprägung ausübende Staat, jedes Quantum Edelmetall, das 
ihm gebracht wird, gegen Berechnung der Selbstkosten oder eine nicht, 
allzusehr über die Prägekosten Imiausgehende Gebühr, die man Schlag- 
schatz nennt, in Münzform bringt. 

In der freien Prägung haben wir mithin das Band, welches eine 
nahezu unverrückbare Wertgleichheifc zwischen dem Geklinetall und 
dem aus ihm geprägten Metallgelde li erstellt. und aufrecht erhält. So- 
bald es durch Vorkehrungen, die bei der inneren Einrichtung der 
Geldsysteme zu erörtern sein werden, gelungen ist, alle aus andern 
Stoffeil bestehende Geldsorten den aus dem frei ausprägbaren Metall 
hergestellteu Münzen in festen Verhältnissen allzugliedern, umfafst 
die durch die freie Prägung bewirkte Bindung den Wert des Geldes 
schlechthin. Solange in Deutschland 20 silberne Einmarkstücke eben- 
soviel gelten wie ein goldenes Zwanzigmarkstück , bestellt die durch 
die freie Prägung des Goldes bewirkte Beziehung zu dem Metall Gold 
in Ansehung der Silbermiinzen ebenso, wie in Ansehung der Gold- 
münzen, das deutsche Geld als solches ist in seinem Werte durch das 
Gold bedingt, der Wert der deutschen Geldeinheit, der Mark, entspricht 
innerhalb der bezeichneten engen Schwankungsgrenzen dem Werte von 
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Pfund Gold. 


Im Gegensatz zu diesen Wahrungssystemen, bei denen der Wert 
des Geldes durch ein bestimmtes Edelmetall bedingt erscheint, stehen 


diejenigen Systeme, bei denen eine annähernd feste Wertrelation 
zwischen der Geldeinheit, und irgend einem Geldstoff oder überhaupt 
irgend einem dritten Gute gänzlich fehlt, bei denen also der Wert des 
Geldes unabhängig ist von dem Werte aller übrigen Verkehrsobjekte 
und sich in seinem Verhältnis auch zu den Geldstoffen gewissermaßen 
nach eigenen Gesetzen bestimmt Voraussetzung für diese Systeme 
ist, dafs entweder keines der beiden Edelmetalle frei ausprägbar ist, 
wie etwa in Österreich von 1879 bis 1892 und in Indien von 1893 
au. oder dafs die Verbindung des gesamten Geldwesens mit den frei 
ausprägbaren Münzen nicht gelungen oder nicht aufrecht erhalten 
worden ist. wie bei den Papierwährungen. Im ersteren Falle kann 
stell der Wert des geprägten Geldes beliebig über seinen Metallgehalt er- 
heben; im letzteren Falle wirkt die zwischen dem frei ausprägbaren Gehle 
einerseits, und dem Papiergelde andrerseits eingetretene .Wertdifferenz 
dahin, dafs im Verkehr jedermann von dem Rechte, mit dem Papiergelde 
zu seinem Nennwerte zu zahlen, Gebrauch macht, während das ur- 


sprüngliche Metallgeld entweder ans dem Umlauf verschwindet oder mit 
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schwankendem Aufgeld« gegenüber seinem Nennwerte gegeben und ge* 
nominell wird. Der Wert der Geldeinheit bängt mithin in diesem 
Falle niebt, mehr von dem ursprünglichen Metallgelde ab, sondern 
von den mitunter sein* starken Wer (Schwankungen des Landespapier- 
geldes. 

Man kann mithin nach dem Kriterium des Bestehens oder Nicht* 
bestehens einer Bindung des Geldwertes an einen Geldstoff zwei 
Hauptgruppen von Wähningssysf einen unterscheiden: gebundene 
Währungen und freie Währungen. 

Bei den gebundenen Währungen lieifsi. dasjenige Edelmetall, 
welches den Wert des Geldes bedingt, das Währungsmetall. 

§ 3- Die Unterarten der gebundenen Währung. 

Nach den Währungsmetallen und der Art und Weise, in welcher 
die Verbindung zwischen Geldwert und Wälirungsmetall hergestellt 
ist, werden innerhalb des Kreises der gebundenen Währung mehrere 
Arten von Währimgssysteinen unterschieden. Zunächst liaben wir die 
einfachen Systeme der Gold w ä li r u n g und der Silbe rwähru n g. 
Die Goldwährung ist dasjenige Währtiugssystem , bei welchem der 
Wert, des Geldes durch ein bestimmtes Goldquantuju bedingt ist, 
Silberwähr ling ist dasjenige Währungssystem , bei welchem der Wert 
des Geldes durch ein bestimmtes Silberquantum bedingt ist. Nach 
den über den Zusammenhang zwischen Geldwert und Wähnmgs- 
metall gemachten Ausführungen kann bei der Goldwährung nur das 
Gold, bei der Süberwährung nur das Silber frei ausprägbar sein; 
das schliefet jedoch nicht aus, dafe für außerhalb des Geldsyteins 
stehende Hanöelsmiinzen aus dem andern Metall, die einen veränder- 
lichen Kurs in dem eigentlichen Lanäesgelde habfen, freie Prägung 
besteht. Beide Systeme sind „ m o u om e t a 1 1 i s e b e “ Wälirnngs- 
systeme , da ilmen nur je ein Währungsmetall zu Grunde gelegt ist. 

Ihnen gegenüber stehen die lf bim et all i sehen“ Systeme, bei 
welchen beide Edelmetalle, sei es gleichzeitig nebeneinander, sei es 
auf Grund bestimmter Voraussetzungen abwechselnd nacheinander als 
Währungsmetalle f un gi er en . 

Das eine dieser Systeme, die Parallel Währung, baut sich in 
der Weise auf Gold und Silber auf, dafs jedes der beiden Metalle frei 
ausprägbar ist und die Grundlage eines besonderen, von dem andern 
unabhängigen Geldsystems darstellt: sie ist das Nebeneinander zweier 
von einander unabhängigen Geldsysteme, von denen das eine auf dem 
Golde, das andere auf dem Silber beruht. Es giebt innerhalb der 
Parallelwähnnig kein einheitliches Geld, sondern zwei verschiedene 
und gleichberechtigte Arten von Geld, von denen die eine ihren 
Wert vom Golde, die andere vom Silber ableitet. Die Einheitlichkeit 
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des gesamten Geldwesens ist hier preisgegeben; bei jedem Zahlungs- 
verspreclien ist zu bestimmen, ob die Zahlung in Goldgeld oder Silber- 
geld xu leisten ist. 

Bei der Doppelwährung dagegen ist das Geld bewnfst als 
eine Einheit aufgef&fst; als Währungsgrundlage dienen ihm beide Edel- 
metalle, die beide frei ausprägbur und durch eine bestimmte Wert- 
relation als miteinander zu einer Einheit verbunden gedacht sind. Nach 
dieser Wertrelation zwischen den beiden Edelmetallen bestimmt sich 
der Feingehalt der aus Gold und Silber geprägten Münzen, deren 
Nennwert in einer und derselben Rechnung, seinheit ausgedrückt wird. 
Wenn z. B. der französischen Doppelwährung das Wertverhältnis 1 kg 
Gold — 15 '/i kg Silber zu Grunde lag, wenn ferner die Rechnungs- 
einheit des Systems, der Frank, als dem Werte von 5 g .Münzsilber 
von u /hj Feinheit entsprechend gedacht war, so ergab sich daraus für 

5 1 

den Franken ein Äquivalent von , g Mtinzgold von gleich- 

lt)jü 0\ I 

falls 9 /iu Feinheit, dementsprechend für das Zwanzigfhmkenstück 
ein Gehalt von — g Münzgold, Die Auffassung des Geldwesens als 

O, l 

einer im trennbaren Einheit kommt darin zum Ausdruck, dafs sich 
Gold- und Silbemünzen zu dem ihnen beigelegten Nennwerte ver- 
treten können, sodafs der Schuldner nach seiner Wahl in Gold- oder 
Silbermünzen oder in beiden zahlen kann. Da nun aber das Wert- 
verhaltnis zwischen Gold und Silber Schwankungen unterliegt, ist 
die gleichzeitige Abhängigkeit des Geldwertes von beiden Edelmetallen 
eine Fiktion, die sich nicht verwirklicht. Ein Frank kann nicht 

gleichzeitig mit 5 g Münzsilber und mit - 1 g Münzgold im Werte 

überein stimmen, wenn 5 g Münzsilber nicht mit J g Münzgold wert- 

gleich ist. Solange also das im freiem Verkehr tliatsächlich bestehende 
Wertverhältnis zwischen den beiden Edelmetallen nicht genau mit 
der gesetzlichen Relation übereuistimmt — und diese Übereinstimmung 
war bei den geschichtlichen Doppelwährungssystemen nur ganz aus- 
nahmsweise in einzelnen Zeitpunkten vorhanden — , kann immer nur 
das eine oder das andere der beiden Edelmetalle, nicht aber beide 
gleichzeitig, für den Geldwert bestimmend sein. Der eigentümliche 
Mechanismus der Doppelwährung bringt es mit sich, dafs ^tatsächlich 
stets dasjenige Metall den Geldwert bestimmt, welches gegenüber dem 
irn freien Verkehr bestehenden Wertverhältnis in der gesetzlichen 
Relation zu hoch bewertet ist. Es wurde im historischen Teil an 
einer Reihe wichtiger und für die Entwicklungsgeschichte der Geld- 
verfassung geradezu entscheidender Fälle gezeigt, dafs bei einer irgend 
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merkbaren Abweichung des tbats&cblichen Wertverhältnisses von der 
gesetzlichen Relation stets das in dem Münzgesetz zu hoch bewertete 
Metall die Tendenz hat, den Umlauf auszufüllen und das zu niedrig 
bewertete Metall zu verdrängen. Das letztere bleibt den Münzstätten 
fern, da es dort weniger gilt als auf dem offenen Markte; die aus ihm 
geprägten Münzen werden in erheblichen Beträgen emgeschmolzeu, 
da ihr Metallgehalt gegenüber dem aus dem andern Metall geprägten 
Uelde auf dem Edelmetallmarkte höher bewertet wird, als ihr Nenn- 
wert besagt. Meist überträgt sich die Abweichung des thatsäch- 
Iichen Wertverhältnisses zwischen den ungeprägten Metallen auch 
auf das geprägte Geld, und es entsteht zwischen Gold- und Silber- 
geld eine Wertdifferenz, die sich, da der Schuldner das Recht hat, in 
den den Umlauf anfallenden Münzen aus dem weniger wertvollen 
Metall nach ihrem Nennwerte zu zahlen, darin iiufsert, dafs die Münzen 
aus dem höherwertigen Metall gegenüber ihrem Nennwerte ein Auf- 
geld erhalten. Der Wart der Geldeinheit, leitet, sich mithin von dem 
gegenüber der gesetzlichen Relation weniger wertvollen Metall ah. 
das andere Metall wird für den Geldwert bedeutungslos, die aus ihm 
geprägten Münzen fallen, indem sie eine schwankende Geltung be- 
kommen, aus dem System heraus. 

Jede Änderung in der Lage des Edellmetallmavktes, die das Ver- 
hältnis der ^tatsächlichen zu der gesetzlichen Relation der beiden Me- 
talle umkehrt, bringt bei diesem System notwendigerweise auch einen 
Wechsel in der Gestaltung derCirkuktionsverhältnisse und in dem Metall, 
das den Geldwert bedingt, mit sich. Solange die Schwankungen des Wert- 
verhältnisses auf dem Edelmetall markt um die gesetzliche Relation 
oscillieren, wechseln mithin beide Edelmetalle in ihrer Eigenschaft als 
Grundlage des Geldwertes miteinander ab. Mail hat deshalb die Doppel- 
währung auch „alte r n i e r e u d e W ä h r u n g“ oder Alternativ währ u ng 
genannt. Dabei darf jedoch nicht vergessen werden, dal's ein solches Alter- 
nieren nur solange stattfindet, als das freie Wertverhältuis der Metalle 
um das gesetzliche Wertverhältnis in der Weise schwankt, dafs bald 
das Gold, bald das Silber überwertet erscheint. Sobald jedoch die t hat- 
sächliche Wertrelation sich dauernd nach einer Richtung hin von dem 
gesetzlichen Verhältnis entfernt, bildet das im Werte sinkende Metall 
die bleibende Währungsgrundlage, genau wie bei einem mono metallischen 
System; die- Doppelwährung wird thafcsächlicli zur einfachen Währung. 
Ein Beispiel dafür sind die Münz Verhältnisse Mexikos. Die dort be- 
stehende Silberwährung geht zurück auf ein Doppelwiihruugssystem 
mit der Relation von l : lS’/a zwischen Silber und Gold. Seitdem von 
der ersten Hälfte der 70 er Jahre des 19. Jahrhunderts an der Silber- 
wert sich dauernd unterhalb dieser Relation gehalten und sich immer 
weiter von ihr entfernt hat. ist die Doppelwährung nur noch ein toter 
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Buchstabe, und die wirklich bestehende Wahrung unterscheidet sich in 
nichts mehr von einer reinen Silberwährung. 

Als „Bimetal lismus“ hat man ein Doppelwährungssystem be- 
zeichnet,, das infolge einer vertragsmäßigen Einführung in den wichtig* 
sten Kultur- und Handelsstaaten stark genug sein soll, um alle Abwei- 
chungen des thatsäch liehen Wertverhältnisses der Edelmetalle von der 
dem System zu Grunde gelegten Relation gänzlich auszuschliefsen; würde 
diese Erwartung zutreffen, so hätte man es bei diesem System in der 
Tbat nicht mehr mit einer alternierenden Währung zu tlmn, sondern mit 
einem System, bei dem der Wert des Geldes gleichzeitig durch beide 
unter einander zu einer Werteinheit verbundenen Edelmetalle bestimmt 
werden würde. Mit der Durchführbarkeit dieses Systems haben wir 
uns an andrer Stelle zu beschäftigen. 

$ 4. Die Unterarten der freien Währung, 

Innerhalb des Kreises der freien Währungen haben wir fol- 
gende Arten za unterscheiden: 

1. Die einfache Papierwährung, bei welcher in Metallgeld nicht 
einlösbare Scheine, denen gegenüber das ursprüngliche Metallgeld ein 
schwankendes Aufgeld genießt, zu ihrem Nennwerte gesetzliches Zahlungs- 
mittel sind und infolgedessen allgemein als Geld gebraucht werden. Der 
Wert der Geldeinheit unterliegt hier gegenüber dem Werte des ihr 
ursprünglich zu Grunde liegenden Metallquantums den fortgesetzten, 
in dem Kurs des ursprünglichen Metallgeldes oder unmittelbar in dem 
Preis des ursprünglichen Währungsmetalls zum Ausdruck kommenden 
Veränderungen, Nach unten hin ist bei der Papierwährung die Schwan- 
kungsmöglichkeit des Geldwertes unbegrenzt,, das Papiergeld kann sich 
bis auf den Nullpunkt entwerten. Nach oben hin jedoch ist dem Geld- 
werte durch die nach wie vor freie Ausprägbarkeit des ursprünglichen 
Währuugsmetalls eine Grenze gezogen: höher als Ins zur Parität mit 
dem Metallgelde, auf welches die Scheine lauten, kann das Papiergeld 
nicht, steigen, und der Wert des Metallgeldes kann seinerseits nicht höher 
sein, als der Wert des Wiihrungsmetalls zuzüglich der Prägekosten. 

2. Die Währungen mit gesperrter oder beschränkter Prägung 
des ursprünglichen Währuugsmetalls. Praktisch kommen nur solche 
Währungen in Betracht, die ursprünglich auf dem Silber ruhten, bei 
denen jedoch der Geldwert durch die Einstellung der Silberprägung von 
dem siel) fortgesetzt entwertenden Silber unabhängig gemacht wurde. 1 ) 

1 } Bei der großen Steigerung der Gold Produktion und der enormen Geld- 
flüBaigkeit t die um die Mitte der 1)0 er J abre in .Europa bestand, ist allerdings in 
englischen Blättern der Gedanke einer Einstellung der Goldprägungen diskutiert 
worden. Die Anregung wurde aber nirgends ernst genommen, wenigstens nicht von 
ernsthaft m nehmenden Leuten . 
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Hd diesen Systemen kann sich der Wert, des geprägten Geldes 
wesentlich über den Wert des entsprechenden Quantums ungefragten 
Metalls erheben, da der Staat die Prägung 1 flieht für jedermann und 
nicht für jedes beliebige Quantum von Edelmetall vornimmt. Bei 
starkem Angebot, des nn gemünzten Metalls und starker Nachfrage 
nach gemünztem Gelde mufs liier der Wert des geprägten Metalls 
über sein ursprüngliches Metalläquivalent steigen, wie das im geschicht- 
lichen Teil au einer Reihe von Beispielen gezeigt worden ist. Im Gegen- 
satz zu der einfachen Papierwährung, bei welcher die Bewegungen des 
Geldwertes nach oben an dein ursprünglichen Metalläquivalent der 
Geldeinheit eine feste Grenze haben, ist bei den hier in Rede stellenden 
Währungen nach unten eine feste Grenze gezogen in dem Metallgehalte 
des umlaufenden Gehles. Der Wert der indischen Rupie konnte auch 
nach der Einstellung der freien Silber prägung niemals niedriger sein, 
als der Wert des in der Rupie enthaltenen Silbers, nur nach oben 
konnte er sich von seinem Metalläquivalent entfernen. Nach oben kann 
den Bewegungen des Geldwertes in einer solchen Währ uiigs Verfassung 
dadurch eine Grenze gezogen Würden, drill die Prägung des Edelmetalls, 
das bisher nicht Währungsmetall war, freigegeben und den aus diesem 
Metall geprägten Münzen zu einem bestimmten Nennwerte neben dem 
alten Gelde gesetzliche Zahliingskraft gegeben wird, oder durch kom- 
pliziertere Malsregeln, die in ihrer Wirkung auf dasselbe hinauskommen. 
So war z. B. die Möglichkeit einer Steigerung des holländischen Geld- 
wertes nach Einstellung der Silberprägungen solange unbegrenzt, als 
nicht die Ausprägung einer gesetzliches Zahlungsmittel darstellenden 
Goldmünze zu in Gulden freigegebeu war. Andrerseits ist bei der Ein- 
stellung der freien Silberprägung in Indien der möglichen Steigerung 
des .Rupien weites dadurch von vornherein eine bestimmte Schranke 
gesetzt worden, dafs die Münzstätten gleichzeitig mit der Einstellung 
der Silberprägung (Juni 1 893) Anweisung erhielten, gegen Einzahlung 
englischen Goldgeldes 15 Rupien pro Sovereign zu verabfolgen.; nun- 
mehr konnte, mehr als (j Jahre vor der Verleihung der gesetzlichen 
Zahlungskraft an den Sovereign (September i\99), der Wert der Rupie 
in Indien nicht hoher steigen als auf »/is Pfd. Stei l. = i(; d. Der Wert 
des indischen Geldes hatte demnach seine obere Schwankungsgrenze 
an dem Werte des englischen Geldes, das seinerseits durch freie Prägung 
mit. dem Golde in Beziehung gesetzt ist, Besonders kompliziert liegen 
diese Verhältnisse im Geldwesen von Deutsch -Ostafrika. Für dieses 
Gebiet hat bisher die Deutsch-Ostafrikanische Gesellschaft das Präge- 
reclit besessen, sie hat dasselbe jedoch mit grofser Zurückhaltung aus- 
geiibt, soda.Es heute noch etwa drei Viertel des deutsch-ostafrikauischen 
Geldumlaufs aus indischen Rupien, nur ein Viertel aus deutschen 
Rupien besteht. Infolge der verhältnismäßig geringen Prägungen der 
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Gesellschaft hat sich nach <lev Einstellung der indischen Silberprägtmgen 
auch dev Wert der deutschen Eüpie über ihren Silberwert erhoben, 
und zwar ist. die deutsche Rupie stets im Gleichwert mit der indischen 
Rupie geblieben. Bei stärkeren Prägungen hätte ihr Wert hinter dem 
der indischen Rupie Zurückbleiben können, über diesen hinaus kann 
er aber niemals steigen, solange die indische Rupie in 1 )<;utscb-Ost- 
afrika als Zahlungsmittel zu ihrem Nennwerte anerkannt ist. In Deutsch- 
est afrika ist mithin die obereGrenze des Rupien wertes durch das indische 
Geld gegeben, das seihst, wieder seine obere Grenze im englischen Gehle 
hat, welch 1 letzteres in seinem Werte durch das Gold bedingt ist. 

Wenn der Wert des Geldes sich hei diesen Währungssystemeil 
dauernd auf seiner oberen Grenze hält, so erscheint hier ebenso das 
Gold als Grundlage des Geldwertes, wie das Silber hei einer Doppel- 
währung im Falle einer fortgesetzten Silberen twertung. Solange Gold- 
münzen als gesetzliches Zahlungsmittel noch nicht zugelassen sind, wie 
in Indien vor dem September ! Silit und heute noch in Deiitsch-Ostafrika, 
ist bei diesen interessanten Bildungen der Geldwert durch ein im that- 
sächlichrii Geldumlauf überhaupt nicht vertretenes Metall bedingt, das 
Geldwesen stellt sich uns dar als eine Goldwährung ohne Goldgekl, 

3. Die dritte Art der hier zu besprechenden Währungssysteme Ist 
eine merkwürdige Verbindung der unter 1. und 1. genannten Systeme: 
eine Papierwährung mit gesperrter Prägung des ursprünglichen Wäh- 
rungsmetalls. Wir haben hier ein uneinlösbares Papiergeld, das ein 
unbegrenztes Sinken des Geldwertes unter sein ursprüngliches Metall- 
äquivalent zuläfst; wir haben andrerseits gesperrte oder beschränkte 
Prägung des ursprünglichen Währungsmetalls, die ein Steigen des Geld- 
wertes über sein früheres Metalläquivalent hinaus möglich macht, und 
zwar ein unbegrenztes Steigen, falls nicht in der oben geschilderten 
Weise eine Schranke gezogen ist. Das typische Beispiel dieser Art ist 
die Österreichische Währung von 1 S79 an. Bei dem Fortbestehen des 
Zwangskurses und bei der Sperrung der Silberprägung für Private 
war weder dem Fallen noch dem Steigen des Geldwertes irgend eine 
Grenze in dem Werte eines dritten Gutes gezogen, bis im Jahre 1892 
frei ansprägbare Goldmünzen als gesetzliches Zahlungsmittel einge- 
führt wurden. 

$ 5. Pie Unterscheidung der WährungB Systeme nach den formalen 
Merkmalen der Geldverfassung. 

Das Verhalten des Geldwertes, das wir dieser Einteilung der 
W ährungssysteme zu Grunde gelegt haben, ist in weitem Umfange be- 
dingt von der formalen Konstruktion der Geld Verfassung, die — wie er- 
wähnt — gleichfalls zum Ausgangspunkt einer Einteilung der Wähnrags- 
systeme gemacht werden kann. Das Bestehen und Nichtbestehen der 
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freien Prägung' für das eine oder andere Metall, das Bestehen oder 
Nichtbestehen eines gesetzlich festgelegten Nennwertsyerliältnisses 
zwischen Silber- und Goldgeld bei freier Ausprägung beider Metalle, 
die Einlösbarkeit von Papierscheinen und schliefslich die gesetzliche 
Zahluugskraft des aus dem einen oder andern Metall geprägten Geldes, 
— alle diese Momente sind von Bedeutung für die Gestaltung des Geld- 
wertes. Es könnte demnach erscheinen, als miifste die von der recht- 
lichen Konstruktion der Geldverfässung ausgehende Einteilung voll- 
ständig mit der von dem Verhalten des Geldwertes ausgehenden zu- 
saninieiifallen. Diese Übereinstimmung besteht jedoch nur im allge- 
meinen; im einzelnen weicht die Einteilung der W&hrungsaysteme 
nach dem juristischen Standpunkte von der Einteilung nach dem volks- 
wirtschaftlichen Standpunkte hinsichtlich derjenigen Systeme ab, bei 
denen die Gestaltung des Geldwertes innerhalb des durch die juristische 
Konstruktion der Geldverfassung gegebenen Rahmens einigen Spiel- 
raum hat, sodafs für die wirkliche Gestaltung des Geldwertes gewisse 
thatBäcli liehe Verhältnisse den Ausschlag geben. Es muß bemerkt 
werden, dals die juristische Einteilung sich in Bezug auf wichtige 
Kategorien von Währungssys tem en derselben Bezeichnungen bedient, 
wie die volkswirtschaftliche, vom Geldwert ausgehende Einteilung, 
wobei es vorkommt, dafs ein und dieselbe thatsächlich bestehende 
Währung juristisch unter eine anders bezeichnete Rubrik zu setzen ist 
als volkswirtschaftlich. Es ist daraus manche Verwirrung entstanden 
und mancher Streit, bei dem sich die Meinungen auf zwei verschiedenen, 
sich nirgends schneidenden Ebenen bewegen, während andrerseits zti- 
zugeben ist., dafs aus einer Kombination der beiden theoretisch aus- 
einanderzuhaltenden Gesichtspunkte eine für die praktischen Bedürf- 
nisse ausreichende Gruppierung und Charakterisierung der einzelnen 
Währungssysteme gewonnen werden kann. 

Von den bereits aufgezählten juristischen Merkmalen ist das wich- 
tigste die gesetzliche Zahluugskraft. die wir ja als die Wesenseigen- 
schaft des Geldes im Rechtssinne festgestellt haben. Von diesem Merk- 
mal ist deshalb bei der juristischen Einteilung der Währungssysteme 
auszugehen, während die übrigen nur modifizierend in Betracht kommen. 

Daraus ergiebt sich zunächst eine fundamentale Einteilung dahin, 
ob nur Metallgeld und neben ihm vielleicht in Metallgeld eiulösbare 
Papierscheine oder ob uneinlüsbares Papiergeld gesetzliches Zahlungs- 
mittel ist: Metallwährung und Papierwährung. 

Bei den Metall Währungen ergiebt sich die weitere Einteilung von 
dein Gesichtspunkt aus, ob nur Münzen aus einem der beiden Edel- 
metalle volles gesetzliches Zahlungsmittel sind (inonometailisdie Systeme) 
oder die Münzen aus beiden Edelmetallen (bi metallische Systeme). Sind 
nur Goldmünzen volles gesetzliches Zahlungsmittel, so ist das System 
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ein« Goldwährung; sind nur Silbermünzen volles gesetzliches Zahlungs- 
mittel. so ist es eine Silberwährung. Bei den bimetalli sehen Systemen 
ist zu unterscheiden, ob sich die Münzen aus den beiden Me- 
tallen zu einem gesetzlich festgelegten Neiinwertsverhitltms bei der 
Zahlungsleistung vertreten können oder nicht; im ersten Fall ist das 
System eine Doppelwährung, im letzteren eine Parallelwftlmmg. Dazu 
kommen dann weitere Modifikationen durch das Bestehen oder Nicht- 
bestehen des freien Prägerechtes. Die hier praktisch allein in Betracht 
kommenden Falle sind., dafs bei einer Silberwährung die freie Prägung 
des Wälirungsmetalles aufgehoben ist, und dafs bei einer Doppelwährung 
die freie Prägung des Silbers eingestellt ist. Das erster« System wäre 
als Silber Währung mit gesperrter Prägung zu bezeichnen; das letztere 
wäre vom juristischen Gesichtspunkt aus konsequenter Weise als un- 
vollkommene Doppel will nnng zu bezeichnen, wird aber vielfach „hinkende 
Goldwährung“ genannt; bei der Bezeichnung als „hinkende Goldwährung“ 
spricht gegenüber dem juristisch wesentlichsten Merkmal der vollen ge- 
setzlichen Zahlungskraft von Münzen ans beiden Metallen die volks- 
wirtschaftliche Erwägung mit, dals der Wert des Geldes mit dem Golde 
verbunden ist. Diese Verbindung mit dem Golde ist jedoch durch die 
freie Prägbarkeit nur des Goldes noch nicht unbedingt gesichert; es 
muß vielmehr der thatsich liehe Umstand hinzu kommen, dafs die Silber- 
münzen mit voller gesetzlicher Zahlungskraft, deren Prägung gesperrt 
ist. keinen allzu breiten Raum in der Cirkulation einnehmen; andern- 
falls ist die Entstellung einer Wertdifferenz zwischen den Silber- und 
Goldmünzen nicht ausgeschlossen, und eine solche Differenz könnte sich, 
da die Silbermünzen volles gesetzliches Zahlungsmittel zu ihrem Nenn- 
werte sind, nur darin äufseni, dafs die Goldmünzen ein schwankendes 
Aufgeld erhalten, dafs mithin der Geldwert durch die Silbermünzen 
bestimmt wird, deren Wert sich innerhalb des Spielraums, der durch 
ihren eignen Silbergehalt und durch das Geldäquivalent ihres Nenn- 
wertes gegeben ist, bewegen kann. Eine solche hinkende Doppel- 
währung kann mithin vom Gesichtspunkt des Geldwertes aus betrachtet 
sowohl eine Goldwährung, als auch eine freie Währung sein, 

§ <}. Zusammenstellung der praktisch bedeutsamen Währung* Systeme. 

Indem man für die Charakterisierung der praktisch in Betracht 
kommenden Wäbrimgssysteme in der oben angedeuteten Weise die 
volkswirtschaftlichen und juristischen Merkmale zusammenzieht, kommt 
tnan zu folgender praktisch genügenden Einteilung: 

] . Die r e i n e G o 1 d w ä h ruu g. Sie ist dasjenige Währ ungssy stem, 
bei dem der Geldwert durch das Metall Gold bedingt ist, bei der nur 
das Gold frei ausprägbar und nur Goldmünzen, neben ihnen eventuell 
in Goldmünzen einlösbare Scheine, volles gesetzliches Zahlungsmittel sind. 
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2. Die hinkende Goldwährung, Die Erfordernisse sind die- 
selben, wie hei der reinen Goldwährung, bis auf den einen Punkt, 
dafs neben den Goldmünzen auch bestimmte Silbermbuzen, die nicht frei 
ausprägbar sind, als volles gesetzliches Zahlungsmittel vorhanden sind. 1 ) 

3. Die Silberwührung. In diesem System ist der Wert des Geldes 
durch das Silber bedingt; Silber ist frei ausprägbar, und Silber münzen 
allein sind volles gesetzliches Zahlungsmittel. Soweit Gold mü nzen vor- 
handen sind, stehen sie als Handelsmünzen mit, schwankendem Kurs 
im freien Verkehr außerhalb des Silberwährungssystems. 

4. Die Doppelwährung. (Hold und Silber sind beide frei ans- 
prägbar, die Münzen aus beiden Metallen sind volles gesetzliches 
Zahlungsmittel und können sich in dieser Eigenschaft in einem be- 
stimmten, auf einer angenommenen Wertrelation zwischen Gold und 
Silber beruhenden Nenn wer tsverhältnis gegenseitig vertreten. Der 
Wert de« Geldes ist jeweils bedingt durch das in der angenommenen 
Wertrelation gegenüber der Marktrelation zu hoch bewertete Metall. 

5. Parallel w ä h r u ü g. Gold uu d Silber sind beide frei aus präg- 
bar, die Münzen aus beiden Metallen sind gesetzliches Zahlungsmittel; 
sie stehen jedoch zueinander nicht in einem gesetzlich festgelegten 
Nennwevtsverhältnis und können sich in der Eigenschaft als gesetzliches 
Zahlungsmittel nicht vertreten, sodafs alle Zahlungsverpflichtungen auf 
Goldgeld oder Silbergeld lauten müssen. Der Wert der Goldmünzen 
ist. durch das Gold, der Wert der Silbermimzen durch das Silber bedingt. 

ü, Sil her Währung mit gesperrter Prägung, Der Wert 
des Geldes kann sich hier, mit oder ohne obere Grenze, über den 
Wert seines ursprünglichen Silberäquivalentes erheben. 

7, Papierwährungen. Gesetzliches Zahlungsmittel sind hier 
neben dem ursprünglichen Metallgelde uneinlösbare Scheine; der Wert 
des Geldes kann sich unterhalb seines ursprünglichen Metalläqui va- 
lentes frei bewegen; falls die freie Prägung des ursprünglichen Wäh- 
rungsmetalls aufgehoben ist, sind den Bewegungen des Geldwertes auch 
nach oben keine Schranken gezogen, 

II. Teilabschnitt. Die innere Einrichtung der Geltfsysteme, 

5 1. Rechjiungseinheit, Rechnungs System und Stückelung. 

Das Geldsystem ist, vom Gesichtspunkt seiner inneren Einrich- 
tung aus betrachtet, der planmäßig durebgeführte Aufbau einer An- 

1 ) Man tut frittier diese Systeme als „ G ol d val u ta “ der reinen G o ld w illi r u n g, 
die man allein als Goldwährung 1 gelten lassen wollte, gegenübcrgestellt. Da aber das 
Wort ..Valuta 1- r.ivcckraäJsigerweige in einem gans: bestimmten, hier nirlit, in ßetraeln 
kommenden Sinne anga wendet wird (siehe unten 9. Kapitel. § l), so dürfte sieb die 
oben gebra ii eilte Terminologie empfehlen. 
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zahl verschieden große Werte verstellender Geldsorten. Diesen Auf- 
bau. dessen einzelne Momente bisher gelegentlich in den Kreis unserer 
Erörterungen einbezogen werden mußten, haben wir nunmehr in 
seinem Zusammenhänge zu betrachten. 

In allen konkreten Verhältnissen handelt es sich stets um Geld 
in gewissen Summen, in gewissen Quantitäten, nicht um Geld schlecht- 
hin. Wie alle anderen Quantitätsbegriffe, wie Länge, Maß und Gewicht, 
läßt sich auch eine Geldsumme nur durch das Vielfache oder durch 
einen Bruchteil einer feststehenden Einheit ausdrückeh. Wie in unserem 
Maßsystem eine bestimmte Länge, das Meter, als Einheit fungiert, iu 
welcher alle Längenverhältnisse ausgedrückt werden, wie im Ge wich ts- 
system ein bestimmtes Gewiclitsfluantum, das Gramm, die Einheit ist, 
an welcher alle Ge wicht sgnifsen gemessen werden, so muß beim Gehl 
ein bestimmtes Geldquantum als Einheit dienen, in der alle Geldsummen 
sich ausd rücken lassen. Diese Einheit, auf welcher sich das Geld System 
ebenso aufbaut, wie unser Maß und Gewichtssystem auf dein Meter 
und dem Gramm, heißt Rech nungs ein heit oder Geldeinheit. 

Die Rechmmgseinheit hat in den verschiedenen Geldsystemen ver- 
schiedene Namen und stellt- verschiedene Wert-großen dar. Sie ist 
z. B. im deutschen Geldsystem die „Mark“, ira französischen, belgischen 
und schweizerischen der „Frank“, im italienischen die „Lira“, im 
holländischen der „Gulden“, im russischen der „Rubel“, im österreich- 
ischen die „Krone“, im englischen das „Pfund Sterling“, im ameri- 
kanischen der „Dollar“ u. s. w. 

Wie aus der Längeneinheit. Maßeinheit und Gewichtseinheit Unter- 
mal Überabteilungen gebildet werden (Zentimeter und Kilometer, Deka- 
liter und Hektoliter, Milligramm und Kilogramm u. s. w.), so auch aus 
den Rechnungseinheiten der Geldsysteme. Der Zahlenaufbau der Ein- 
teilung ist in den einzelnen Geldsystemen verschieden. Wie im Mafs- 
und Gewichtssystem hat jedoch auch hier in der neueren Zeit die 
decimale Einteilung die größte Ausdehnung erfahren. Die Mark wird 
in hundert Pfennige geteilt, der Frank in hundert Centimes, der Gulden 
in hundert Cents, die österreichisch- ungarische Krone in hundert Heller, 
der Rubel in hundert Kopeken, der Dollar in hundert Cents. Dagegen 
zerfiel der preußische TJialer in 311 Silbgergröschen, der Silbergrosehen 
in 12 Pfennige, der süddeutsche Gulden in t>ü Kreuzer; das englische 
Pfund Sterling wird eingeteilt in 20 Schillinge, der Schilling in 12 Pence. 
Die Vorzüge des Decimalsysteras bestehen in einer außerordentlichen 
Erleichterung des Rechnens und mithin, da das Rechnen eine der 
wichtigsten Operationen bei dem Gebrauch des ( leides ist, in einer 
außerordentlichen Erleichterung des Geldgebrauchs überhaupt. Die 
Anlehnung des früheren Rechensystems an die Zahlen, welche nament- 
lich bei der Einteilung der Zeit (1-2 Jahresmonate, 3t» Tage im Monat, 

HELypttiucii, Das Gold. 24 
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24 Stunden im Tag) eine Rolle spielen, ist mitunter als ein Vorzug 
der alten Systeme angeführt worden; aber wenn auch diese Anleh- 
nung in einzelnen Fällen eine Rechnung zu erleichtern vermag, so können 
diese gelegentlichen Vorteile nicht entfernt gegenüber der großen 
Erleichterung des Geldgebrauchs in Betracht kommen, welche durch die 
Übereinstimmung des Reclinungssystferns des Geldes mit uuserm ge- 
samten auf dezimaler Grundlage ruhenden Zahlensystem geschaffen 
worden ist. Wo heute noch vom Decimalsyäfem abweichende Ein- 
teilungen der Geldeinheit bestehen, wie in England, werden sie ledig- 
lich durch die Macht der Gewohnheit und den konservativen Sinn 
der Verkehrswelt, nicht durch Zweckmälbigkeitserwägungen gehalten. 

Der auf der Rechnungseiuheit beruhende zahlenmäßige Aufbau 
des Geldsystems ist entscheidend für die „Stückelung“ ; die Reclmungs- 
einlieit selbst, ihre Unterteilungen und Vielfachen werden in Münzen 
und Papierscheinen dargestellt. Die Münznamen sind, von den Namen 
der Rechnungseinheit und ihrer Unterteilungen mitunter verschieden. 
So ist die Rechnmigseinbeit des englischen Geldsystems das „Pfund 
Sterling“, während die Goldmünze, welche diese Eeclmungseiuheit. 
verkörpert, „Sovereign“ heißt; das englische Fünfschillingstück 
heilst „Krone“, obwohl nur nach Pfunden Sterling und Schillingen, 
nicht auch nach Kronen gerechnet wird, ln Deutschland ist der Keichs- 
goldmiinze zu 10 Mark der Name „Krone“, dem 20 Markstück der 
Name „Doppelkrone“ offiziell beigelogt worden 1 ), während der Art, 1 
des Münzgesetzes ausdrücklich die „Mark“ als die Rechnimgseinhejt 
bezeichnet. 

Nach welchen Grundsätzen bei der Auswahl der einzelnen Miinz- 
stiicko zu verfahren ist, wurde bereits dargelegt Das Münzgesetz, 
welches die Stückelung bestimmt, giebt regelmäßig auch die erforder- 
lichen Vorschriften über den Metallgehalt mul das Gepräge der ein- 
zelnen Sorten. 

§ 2. Münzgswicht, Münzfuß, Feingehalt, Feinheit, Fehlergrenzen, 

Passiergewicht. 

Das im Münz wesen angewendete Gewichtssystem unterscheidet 
sich mitunter von dem allgemeinen Gewichtssysterm So wurde in den 
deutschen Staaten das mittelalterliche Gewicht, die „Kölnische Mark“ 
{seit 1838 für die Zollvereinsstaaten übereinstimmend auf 233,85555 g 
festgesetzt), als Münzgewicht bis zum Jahre 1357 beibehalten. Als 
Gewicht für das Gold wurde die Mark in 24 Karat zu 12 Grän, als 
Gewicht für das Silber in 10 Lot zu 18 Grän eingeteilt. Der Wiener 
VI imzvertrag von 1857 führte als M üiizgewicht das Zollpfhnd (= 5Ü0 g) 


1) Durch Allejrhöch&tcn Erlaße vom 17, Februar lH7a. 
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ein. das sich jedoch von dem Verkehrte wicht dadurch unter schied, 
dafs es nicht in Gramm sondern in Tausend teile eilige teilt wurde. 
Dieses Münzgewicht wurde in den Reichmiin zgesetzen bei behalten, 
obwohl bereits in der Mals- und Gewichtsordnung des Norddeutschen 
Bundes vom 17. August 1868 das Kilogramm als Verkehrsgewicht 
eingeführt worden war. Erst die Münznovelle vom 9. Juni 1000 hat 
das besondere Münzgewicht beseitigt und durch das allgemeine Ver- 
kehrsgewicht ersetzt. — Ebenso wie früher in Deutschland weicht 
heute noch in England das Mituzgewicht, das gleichzeitig auch im 
Edehnetallhandel Anwendung findet, von dem Verkehrsgewicht ab. 
Als VerkehrsgewißHt ist das sogenannte „ Avoir-du-pois-Pfund “ = 
453,593 g in Anwendung, im Mirazwesen und Edelmetalliiandel das 
„Tlpypfund“ = 373,742 g. 

Der „Münz fuIV‘ druckt aus, wieviel mal die Rechnuugseinheit 
des Gddsysterns auf die Gewichtseinheit des Währungsmetalls geht. 
Solange die Münze, welche die Rechnungsei nheit darstellt, als voll- 
haltige Münze aus dem Wähnfflgsmetall geprägt wird, wie früher die 
Thaler und Gulden der deutschen Silberwährung, stellt der Miinzfnfs 
ein einfaches Verhältnis dar. Der Münzfuß der Thalenvährung war 
der Dreifsigthalerihüs, d. h. aus einem Pfund feinen Silbers wurden 
3h Thaler „aufgebracht“: und wenn das süddeutsche MEinzsystem als 
52 >,■'* Gnldenfufs, das österreichische Münzsystem als 45 Guldenfuß 
bezeichnet wurde, so war damit gesagt, dafs aus je einem Pfund Silber 
52 i/j süddeutsche, bezw. 45 österreichische Gulden ausgebracht wurden. 
Bei den meisten neueren Geldsystemen wird jedoch die Rechnungs- 
einheit nicht in dem Wahrungsmetnll dargestellt. Die Rechnungs- 
eiulieit der deutschen Goldwährung, die Mark, wird dargestellt durch 
eine Silbemünze, obwohl sie ihren Wert vom Golde ableitet Die Be- 
ziehang dev geprägten Rechnuugseinheit zum Währungmäetall ist hier 
keine körperliche mehr. Wohl aber leitet die Mark ihren Wert von 
einer Goldmünze ab, die ihrerseits für den Münzfuß des deutschen 
Geldsystems maßgebend ist, nämlich von derjenigen Reichsgoldmünze, 
deren Ausprägung im ersten Paragraphen des ersten deutschen Münz- 
gesetzes angeordnet ist und deren zehnter Teil die „Mark“ ist, die auf 
Grund des ersten Artikels des Münzgesetzes von 1873 die Rechnungs- 
einheit der Reichswährung bildet. Da aus dem Pfund Feingold 
I3ü l f-i Zehnmarkstücke ausgebracht werden, so gehen 1395 Mark auf 
das Pfund Feingold. Zwar werden aus dem Pfund Feingold nicht 
etwa 1395 Markstücke ausgeprägt, aber Goldmünzen im Nennwerte 
von 1395 Mark. Der Münzfuß der Reichs Währung ist mithin ein 
1395 Markfuls. 

Diejenige Münze, von der sich die Rechmmgsein heit ableitet, sei 
es unmittelbar, indem die Münze die Verkörperung der Rechnung«- 
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einlieif ist. sei es mittelbar, indem die. Rechnungseinbat ein Teil 
öfter ein Vielfaches der Münze ist, läufst sich als nGrundmiiuze 
bezeichnen. Bei der früheren deutschen Silber Währung war das Thaler- 
bezw. Guldenstück die Grundmünze, und diese Stücke verkörperten 
gleichzeitig die Recbnungseinheit Bei der ReiQbswähruug ist das 
Zehnmarkstück die Grund münze, und die Recbnungseinheit ist, als der 
zehnte Teil dieser Grund münze definiert, 1 >ie Verkörperung der Reell- 
n 11 ngRflfr 1 l 3 p.lt in einer Silberatünze ist. für das YYeseu dieser Reeliiuings- 
einheit bedeutungslos. 

Mit dem Münzfufs ist der Gehalt, der Grundmünze an Währungs- 
nietall gegeben. Da sich der Gehalt, der aus dem YYäbrungsinetall 
geprägten Münzen in der Regel 1 ) verhält wie ihr Nennwert,, so isl 
durch den Münzfufs gleichzeitig der Gehalt, der sämtlichen Münzen 
aus Währungsmetall bestimmt. Nicht gegeben ist durch den Münz- 
fufs der Gehalt der aus einem andern als dem Währungsmetalt zu 
prägenden Münzen des Geldsystems, also bei einer Goldwährung der 
Gehalt der Silber-, Nickel- und Kupfermünzen. Dieser mufs vielmehr, 
solange kein allgemein anerkanntes Wertverliältnis zwischen den ver- 
schiedenen Münz metallen besteht, durch die Münzgesetze mehr oder 
weniger willkürlich normiert werden. 

Das Gewichtsquantuni Edelmetall, welches eine Münze enthält, 
wird „Feingehalt“ genannt. Der Feingehalt unterscheidet sich 
deshalb von dem Brutto- oder Rauhgewicht der Münzen {in der alten 
Münzsprache „Sc h r 0 1 “ genannt,}, weil das Edelmetall, das zur Münz- 
prägung verwendet wird, aus den bereits erwähnten Gründen einen 
Zusatz von Kupfer erhält. Das Verhältnis des Feingehaltes zum 
.Rauhgewicht nennt man „Feinheit“ [in der alten Münzsprache 
„Korn“). Das Kern wurde früher in Deutschland ausgedrückt beim 
Golde durch die Angabe von Karat und Grän Feingold, heim Silber 
durch die Angabe von Lot und Grän Feinsilber, die auf die Mark 
legierten Metalls kamen. So war z. B. aut Grund des preußischen 
Münzgesetzes von 1821 die Feinheit des Fried richsdor 21 Karat, 8 Grän, 
die Feinheit des Silberthalers 12 Lot, Die neueren Münzgesetze in 
den meisten Staaten bestimmen die Feinheit der Münzen in Tausend- 
teilen; so bestimmt in Deutschland § 4 des Gesetzes vorn 4. De- 
zember 1871: „Das Mischungsverhältnis der Reichsgoldmünzen wird 
auf 9h0 Tausendteile Gold und 100 Tausendteile Kupfer festgestellt“. 
Dagegen wird in England heute noch die F einheit in der alten V eise 
ansgedrückt, indem angegeben wird, wieviel Feingold auf das Troy- 
pfund legierten Goldes von 24 Karat zu l Grän zu 1 Quarts oder 
auf das Troypfund legierten Silbers zu 12 Unzen zu 20 Penny- 


1) Eine Ausnahme 111 nclien die SilberscUeidenjliuzen bei einer Sil her Währung. 
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weight kommt. Weitaus die meisten Staaten haben für ihre Gold- 
münzen und ihre größeren Silbermiinzen ein Mischungsverhältnis von 
900 Tansendteilen Edelmetall und 100 Tausendteilen Kupfer ange- 
nommen. Die wichtigste Ausnahme macht auch liier England, dessen 
Goldmünzen eine Feinheit von ' '/n (22 Karat) und dessen Silbei 'münzen 
eine Feinheit (1 i Unzen 2 Pennyweight) liabe«. Die Metallmasse, 
welche das für die Ausmünzung vorgeschri ebene Mischungsverhältnis 
darstellt, nennt mim „Münzmetall", „Miinzgold“ Oder ...Miinzsilbci"' (in 
England „Standard gold“ und „Standard silver“). 

" Um die thatsächliche Beschaffenheit der Münzen möglichst im 
Einklang mit der von den Milnzgesetzen vorgeschriebenen Beschaffen- 
heit zu halten, ist es notwendig, einmal eine möglichst exakte Aas» 
miinzung vorzuschreiben und ferner für die Beseitigung der durch den 
Umlauf abgenutzten und der beschädigten Miinzstücke Sorge zu trage». 

Da eine absolute Genauigkeit in dem Feingehalte und dem Ge- 
wichte der einzelnen Miinzstücke nur mit ganz unverhältnismäßiigen. 
Aufwendungen zu erreichen wäre, setzen die Miinzgesetze sogenannte 
„Fehlergrenzen u fest, innerhalb deren eine Abweichung vom ge- 
setzlichen Schrot und Korn gestattet ist. Bei den deutschen Kronen 
und Doppelkronen darf die Abweichung in der Feinheit nicht mehr als 
2 Tausendteile, im Rauhgewicht nicht mehr als 2 '/* Tausendteile betragen, 
bei den Redcfilsilberimmzeti fn der Feinheit 3 Tausendteile, im Gewicht 
io Tausendteile. In den andern Staaten sind ähnliche Fehlergrenze» 
festgesetzt. Diese gestattete Abweichung von der normalen Feinheit 
und dem normalen Gewicht, nennt man „Remediiun 1 ' oder „Toleranz“. 
Der mißbräuchlichen Ausnutzung dieser Feldergrenzen, die namentlich 
in früheren Zeiten üblich war, kann durch eine Vorschrift, wie sie 
sich in den deutschen Münzgesetzen findet, vorgebeugt werden; die 
deutschen Münzgesetze gestatten sowohl bei den Gold- als auch bei 
den Silberprägungen Abweichungen nur bei dem einzelnen Stück, 
nicht aber in der gesamten Prägemasse, bin sichtlich derer vielmehr 
eine vollständige Genauigkeit nach Gebalt und Gewicht verlangt wird 
(§ 2 des Gesetzes vom t. Dezember 1S71; Art- 3 § I des Miinzgesetzes 
vom 9, Juli 1873). Die Prüfung der Feinheit des Münzmetalls und 
des Gewichtes der Münzplättchen nennt man „Justierung“. 

Fürdie umlaufenden Münzen wird in der Hegel eine „Abnutzungs- 
grenz e“ vorgesehen, die natürlich etwas weiter gegriffen sein muß 
als die für die Ausmünzung gestattete Abweichung vom Normalge- 
wicht, Bei den Scheidemünzen, deren Wert von vornherein als un- 
abhängig von ihrem Metallgehalte gedacht, ist, wird meist von einer 
ziüermälsigen Festsetzung der Abnutzungsgrenze abgesehen. Bei den 
deutschen Reichsgoldmünzen ist eine Abnutzung von 5 Tausend teilen 
gegenüber dem Nonuälgewicht gestattet; solange diese Abnutzung 
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nicht überschritten ist, haben sie bei allen Zählungen als vollwichtig zu 
gelten (§9 des Gesetzes vom 4 Dez. 1871). Hinsichtlich der Scheide- 
münzen ist lediglich vorgeschrieben, dafs „Reichssilber-, Nickel- und 
Kupfermünzen, welche infolge längerer Cirkulation und Abnutzung an 
Gewicht oder Erkennbarkeit erheblich eingeb iii'st haben“, auf Rech- 
nung des Reichs eiuzuzieheu sind (Art, 10 Abs."> des Münzgesetzes 
vom 9. .lull 1873). Das Mindestgewicht, bei welchem die Münzen ihre 
Eigenschaft, als gesetzliches Zahlungsmittel bewahren, helfet „Passier- 
ge wicht“. Das Passiergewicht ist mithin gleich dem Hörmalgewicht 
abzüglich der gestatteten Abnutzung. 

Die unter das Passierge wicht abgenutzten Münzen werden in den 
verschiedenen Staaten verschieden behandelt. In Deutschland sind 
die unter das Passiergewicht abgenutzten Münzen bei allen Kassen 
des Reichs und der Bundesstaaten zu ihrem vollen Nennwerte anzu- 
nehmen und für Rechnung des Reichs zum Einschmelzen einzuziehen. 
Der durch die Abnutzung entstehende Verlust wird hier von der Ge- 
samtheit getragen, in England dagegen verlieren die unter das Passier- 
ge wicht abgenutzten Münzen ihre gesetzliche Zahlungskräft nicht nur 
gegenüber den Privaten, sondern auch gegenüber den Staatskassen. 
Eine Verpflichtung des Staates zur Einziehung der abgenutzten Münzen 
liegt nicht vor, und jedermann ist berechtigt, solche Stücke, die ihm 
in Zahlung an geboten werden, zu zerschneiden und sie dem Besitzer 
zurückzugeben, ein Recht von dem besonders die Banken Gebrauch machen. 

Wie sich diese beiden Systeme vom Gesichtspunkt der juristischen 
Theorie aus verhalten, ist bereits an anderer Stelle besprochen worden. 
Hier sei nur festgestellt, dafs sich das deutsche -System in der prak- 
tischen Erfahrung besser bewährt hat als das englische. In England 
werden die abgenutzten Stücke notorisch von denjenigen Kassen fern- 
gehalten. die vom Rechte des Zerschneidens Gebrauch machen ; sie cir- 
kulieren hauptsächlich in der Provinz und erfahren dort, häufig eine 
Abnutzung bis weit unter das Passiergewicht hinab. Der Zweck, den 
Umlauf von allzustark abgenutzter! Münzen frei zu halten, wird also 
nicht in befriedigender Weise erreicht. In Deutschland dagegen, wo 
niemand aus der Zahlung mit abgenutzten Stücken einen Verlust zu 
fürchten hat, ergiebt sicli von selbst ein Rückftufs der abgenutzten 
Münzen zu denjenigen Kassen, die sie zur Ei »Schmelzung an das Reich 
abzulieferu haben und zu denen aufser den Reichs- und Staats- 
kassen auch die Provinzial- und Kommunalkassen sowie die Geld- und 
K red itanstal ten gehören. 

Die Überlegenheit des deutschen Systems tritt deutlich darin in 
Erscheinung, dafs sich England, wiederholt genötigt gesehen hat, die 
abgenutzten Sovereigns aufzurufen und auf Rechnung des Staates um- 
zuprägen. 
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§ 3. Prägerecht und Schlagflchatz, 

Die im vorigen Paragraphen besprochenen Bestimmungen über die 
auszuprägenden Münzstücke und deren Besch affen heit sind wesentlich 
technischer Natur. Anders verhält es sich mit denjenigen Vorkeh- 
rungen und Bestimmungen, durch welche der Wert der Geldeinheit in 
Beziehung zum Werte eines Geld Stoffes gesetzt werden soll, und durch 
welche die einzelnen aus verschiedenen Stoffen bestellenden Geldsorten 
zu einem einheitlichen System zusammengefafst werden sollen. 

Das Mittel, durch welches der Wert der Geldeinheit zum Wert 
eines bestimmten Metallquantums in eine feste Beziehung gesetzt wird, 
haben wir in der freien Prägung bereits kennen gelernt. Ho bald 
der Staat unentgeltlich oder gegen Berechnung einer geringfügigen 
Gebühr jedes beliebige Metall qnantum für den Einlieferer ausmunzt, 
kann der Wert des gemünzten Metalls sielt vom Wert des ltoh- 
nistalls nur unmerklich entfernen. Es entsprach den merkantili- 
stisohen Anschauungen früherer Zeiten, daß die Miinzherren in der 
Timt eine solche Praxis, wenigstens hinsichtlich der größeren 
Geldstücke, aiisiibten. Man sah jeden Zufluß sowohl von Gold als 
auch von Silber als einen grofsen und bedingungslosen Vorteil au 
und prägte alles Edelmetall, dessen man habhaft werden konnte. 
Vielfach war sogar vorgesehrieben. dafs die Erträgnisse der heimi- 
schen Edelmetallgewinnung an die Münzstätten zur Ausprägung ab- 
geliefert werden mußten, eine Vorschrift, wie sie heute noch in 
Rußland für das Gold besteht. Wo Bergwerke fehlten, wurde häufig 
vorgeschrieben, daß alles angeführte Edelmetall in Barren, Bruch 
oder fremden Münzen zu einem festgesetzten Preise bei der Münzstätte 
oder einem Wechselamte einzuliefern sei. Auch dort, wo solche Vor- 
schriften nicht bestanden oder in Wegfall kamen, erhielt sich bei den 
Münzstätten die Übung, entweder das angebotene Gold und Silber zu 
einem innerhalb enger Grenzen veränderlichen und nicht erheblich 
hinter ihrem Aus m i in z u n gs w er te zuriickbleibenden Preise anzukaufen 
oder diese Edelmetalle für den Einlieferer gegen eine geringe Gebühr 
aiiszumünzen. Später wurde diese Praxis gesetzlich festgelegt; so 
wurde nachweisbar in England bereits im Jahre 1660 der Münzstätte 
gesetzlich die Verpflichtung anferlegt, Gold und bi Iber aut \ erlangen 
für den Einlieferer unentgeltlich auszuprägen. Diesem Beispiel sind 
dann die meisten Staaten hinsichtlich eines oder beider Edelmetalle 
gefolgt, mit der Abweichung, daß die Ausprägung für private Rech- 
nung gegen Erhebung einer mäßig bemessenen Gebühr erfolgen sollte. 
Verhältnismäßig spät ist die gesetzliche Festlegung dieses „freien 
Prägerechtes“ in Deutschland erfolgt. Während in Österreich die 
Sil bercourant münzen , welche gemäß dem Wiener Münz vertrag von 
1857 eingefuhrt wurden, gesetzlich frei ausprägbar waren (gegen 
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I Prozent Prägegebühr) bestand in den deutschen Staaten mir eine 
tatsächliche freie Ausprjä|ptog, indem die Münzstätten Silber zu einem 
öffentlich bekannt gemachten Preise, der je nach den Schwankungen 
des Angebots und der Nachfrage innerhalb der engsten Grenzen 
reguliert wurde, ankauften; eine gesetzliche Verpflichtung zu einem 
solchen Ankäufe war ihnen nicht auferlegt, Erst das Miinzgesetz von 
1873 hat im Prinzip das freie Prägerecht anerkannt 

A ielfaeh ist in den modernen Geldverfassungen das freie Präge- 
recht ergänzt worden durch Bestimmungen, welche den Notenbanken 
die Verpflichtung auferlegen, das Wallrungsmetall zu eiuern bestimmten 
Satze gegen ihre Noten anzukahfen. So kauft die Bank von England 
Gold zum festen Satze von 77 sh. d d pro Unze Standard an. bei einem 
Ausmiinzungswerte von 77 sh. 10 '/* d pro Unze Standard. Ebenso ist, 
wie oben ~i bei dev Darstellung der deutschen Geldreform bereits her- 
vorgehoben wurde, der Reichsbank im deutschen Batikgesetee vom 
14. März 1875 die Verpflichtung auferlegt, Barrengold zum festen Satze 
von J 392 Hark für das Pfund fein gegen ihre Noten umzu tauschen, 
bei einem Ausmiinzungswerte von 1395 Mark pro Pfund Feingold. Da 
in Deutschland die Münzstätten bei der Ausprägung von Gold für 
private Rechnung eine Prägegebühr von 3 Mark berechnen, erhalten 
die Einlieferer von Gold bei der Reichsbank denselben Betrag in 
Noten, wie an der Münze in Goldgeld. In England dagegen macht 
die Bank einen Abzug von t '/* d gegenüber dem von der Münzstätte, 
die keine Prägegebühr berechnet, zu erstattenden Betrage. Trotzdem 
wird auch in England, weil bei der Bank der Austausch von Gold 
gegen Noten Zug um Zug erfolgt, während bei der Münzstätte erst 
die Ausprägung des eingelieferten Metalls abgewartet werden mufs, 
wobei ein Zinsverlnat entsteht, das für monetäre Zwecke bestimmte 
Gold von den Privaten regelmäßig nur zur Bank gebracht, die ihrer- 
seits, soweit ein Bedarf vorliegt, die Ausprägung der angekauften 
Barren und fremden Münzen vornehmen l äß t. 

Wenn mm die freie Prägung die Wirkung hat, daß der Wert 
des geprägten Metalls nur um die Prägegebühr, zuzüglich Zinsverlust 
bei der Ausprägung, oder um den von einer Centralbank beim Gold- 
ankau f gemachten Abzug, dessen Höhe jedoch durch die Prägegebühr 
bedingt ist, sich über den Wert des un geprägten Wäliruiigsnietalls 
erbeben kann, so erhellt daraus die Bedeutung, welche der Bemessung - 
der Prägegebühr für die Stabilität des Wertverhältnisses zwischen 
Geld und Geldmetall zukommt.: je höher die Prägegebühr, desto größer 
die Schwaukungsmögliclikeit. zwischen Geld und Geldmetall. 

1) VcrgL den Erlafa des FMhziniiiiflteriiuas vom 8. Oktober IS58 bei Imxz 
G&UiMsK, Die Österreichische Gesetzgebung- über Münzen n. s. w. Wien 188 ft. 

2) S. 16t). 
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In früheren Zeiten, als die Münzprägung noch ganz vom Gesichts- 
punkte eines nutzbaren Regals aus betrachtet wurde, haben die Münz- 
herren in der Regel einen die eigenen Prägekosten weit übersteigen- 
den „Schlagscliatz“ erhoben. Solange sie — wie oben erwähnt — für 
ihre Münzstätten ein förmliches 'Monopol des Ankaufs sowohl des in 
inländischen Bergwerken produzierten als auch des importierten Edel- 
metalls aufrecht erhielten, konnten sie die Einlieferer von Edelmetall 
zwingen, sich einen beträchtlichen Abzug vom Ausmünzungswerte des 
einge! i eierten Goldes oder Silbers gefallen zu lassen. Auf die Dauer war 
jedoch die Erhebung eines hohen Schlagschatzes nur möglich auf dem 
Wege fortgesetzter Münz Verschlechterungen. Das Ank äufern onopol für 
Gold und Silber Hefe sich nicht streng durchführen ; wenn die Münz- 
stätten Edelmetall bekommen wollten, mnfeteu sie die durch den ge- 
ringeren Gehalt des umlaufenden (Veldes bedingten höheren Barren- 
preise bewilligen; einen Schlagschatz konnten sie dann jeweils nur 
durch eine erneute Verkürzung des Prägegehalts der auszuprägenden 
Münzen heraus wirtschaften. 

Die moderne Auffassung des Geldwesens als einer öffentlichen Ein- 
richtung. zu deren Instandhaltung der Staat nötigenfalls beträchtliche 
iinanzielle Opfer bringen mufe, hat es zur Regel werden lassen, dafs 
der Staat bei den auf private Rechnung erfolgenden AusniÜnzungen im 
allgemeinen nur die Selbstkosten erhebt. In England und in den Ver- 
einigten Staaten von Amerika ist die Ausprägung sogar unentgeltlich; 
in ander n Staaten werden wenige Tausendteile vom Werte des ITäge- 
metalls erhoben. 

Bei aller Ablehnung des Gedankens einer fiskalischen Ausnutzung 
der Prägung von Välirungsgeld können in der Frage; der Bemessung 
der Prägegebtthr verschiedene Ansichten bestehen. Eine sehr- inter- 
essante Auseinandersetzung über die hier irr Betracht kommenden 
Gesichtspunkte hat bei der Beratung des Münzgesetm vom 9. Juli 187» 
im Reichstage zwischen dem Vertreter der Regierung, Otto Michaelis, 
und Ludwig BAsraEHGEn stattgefunden. 1 ) Eritörer vertrat den Stand- 
punkt. dafs bei Goldausprägungen auf Privatrechnimg ein Zuschlag zu 
den Prägekosten zu Gunsten des Reichs erhoben werden müsse, um 
die Reichskasse für, die Kosten der Aufrechterhaltung der Voll Wichtig- 
keit der auf private Rechnung geprägten Goldmünzen schadlos zu 
halten; aus dem Zuschläge zu den Prägekosten sollte nicht nur der 
aus der Abnutzung der betreffenden Stücke zu erwartende Verlust, 
sondern auch der Kostenbetrag der dein Reiche obliegenden späteren 
üraprägung der abgenutzten Stücke gedeckt werden. Auf dieser Grund- 
lage berechnete Michaelis eine Prägegebühr von S Mark pro Pfund 


l) Vcrgl. iiminc Geschichte der deutschen Geldreform S. 21S) — 22-1, 
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Feingold. Für diese relativ hohe Prägegebühr führte er jedoch nicht 
nur den dargelegten finanziellen Gesichtspunkt an, sondern auch eine 
volkswirtschaftliche Erwägung; er behauptete, durch eine relativ hohe 
Gebühr werde der Wert des geprägten Geldes in entsprechender Weise 
über seinem blofsen Stoffwerte gehalten, und dadurch werde die Ausfuhr 
und die Einschmelzung des geprägten Geldes erschwert. 

Gegenüber diesen Ausführungen zu Gunsten einer reichlichen Be- 
messung der Prägegebühr ist Folgendes zu sagen; 

Es liegt keinerlei Grund vor, diejenigen, welche Gold ausprägen 
lassen, mit den Kosten der Abnutzung und der späteren Umprägimg 
der für ihre Rechnung ausgeprägten Stücke zu belasten. Pie deutschen 
Staaten hatten — im Gegensatz zu England — die Einziehung und 
Ilmprägung der unter das Passiergewicht abgenutzten Stücke deshalb 
auf die Kosten der Allgemeinheit übernommen, weil die Stücke sich 
im Dienste der Allgemeinheit äbnutzen; die auf Privatrechnung aus- 
geprägten Stücke laufen aber ebensogut im Dienste der Allgemeinheit 
um, wie die auf Staatsrechnnng ausgeprägten. Ebenso wie man das 
englische System, das den Verlust der Abnutzung auf dem letzten zu- 
fälligen Inhaber sitzen latst, als unbillig empfand, ebenso »miste des- 
halb die Belastung des Ausprägers mit den nicht durch die Prägung, 
sondern durch den Umlauf entstehenden Kosten als unbillig erscheinen. 
Im übrigen war die von Michaelis für die Prägegebühr aufgemachte 
„Apotheker reell ming u aus sich selbst heraus leicht ad absurdum zu 
führen; man hat ihr mit Recht entgegen gehalten, dafs konsequenter- 
weise auch der Verlust an der Abnutzung der einmal umgeprägten 
Stücke und die Kosten der zweiten Umprägung u. s. w. in Infinitum der 
Prägegebühr zu geschlagen werden müfsten. 

Auch der angebliche Schutz gegen Ausfuhr und Einschmelzung 
des gemünzten Geldes kann durch eine hohe Prägegebiihr bei freier 
Prägung nicht geschaffen werden. Eine hohe Gebühr kann nur solange 
den behaupteten Einflufs auf das Wertverhältnis zwischen geprägtem 
und im geprägtem Metall ausüben, als der Bedarf der Volkswirtschaft 
an geprägtem Metall für die innere Pirkulation den Bedarf an Metall 
für industrielle Zwecke und für die Ausfuhr übersteigt. Tritt aber 
der umgekehrte Fall ein, dann nuil’s der Wert des geprägten Geldes 
notwendigerweise auf den Wert seines Metallgehaltes herabgehen: 
der angebliche Schutz gegen Einseh melzung und Ausfuhr versagt also 
gerade unter den Umständen, unter denen er in Wirkung zu treten 
hätte. Umgekehrt bildet eine hohe Präßegebflhr immerhin eine ge- 
wisse Erschwerung für einen Zu (lufs von Währungsmetall; im inter- 
nationalen Edelmetallhandel sind die kleinsten „Margen“ ausschlag- 
gebend; der Arbitrageur berechnet auf Bruchteile von Promillen, ob 
der Ankauf von Wechseln anf Deutschland oder die Versendung und 
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Ausprägung* von Gold sich für ihn billiger stellt., mul je höher die 
Prä gekosten, desto grüfser ist mithin die Wahrscheinlichkeit gegen die 
Goldeinfuhr. 

Nicht. mir im Interesse der möglichsten Einschränkung der Schwan- 
kungsmöglichkeiten von Metalhvert und Geldwert, sondern auch itn 
Interesse der möglichst leichten Versorgung des Geldumlaufs erscheint 
deshalb eine niedrige Bemessung der Prägegebtihr geboten. 

$ 4. Vollwertiges und unter wertiges Geld. 

Solange die einzelnen Geldstoffe in ihrem gegenseitigen Wert- 
Verhältnis Schwankungen unterliegen, kann die Schaffung und Er- 
haltung eines festen Wertverhältnisses zwischen den aus ihnen her- 
gestellten Geldsorten nicht durch die materielle Beschaffenheit der 
einzelnen Sorten bewirkt werden, sondern nur dadurch, dafs die ein- 
zelnen Sorten zu Trägern bestimmter rechtlicher Qualitäten 
gemacht werden. 

Der erste hier zu beachtende Punkt ist. dafs den Geldsorten ein 
bestimmter Nennwert beigelegt wird, der in der Rechnungseinheit des 
Geld Systems ausgedrfickt ist. Da die Rechnungseinheit, selbst keine 
von vornherein gegebene Größe ist, sondern sich von irgend einer 
Münzsorte, „dem Grundgelde“. ableitet, bedeutet die Beilegung des 
Nennwertes an die übrigen Geldsorten, dafs sie in ein bestimmtes Wert- 
verhältnis zu diesem Grundgelde gesetzt werden; durch Beilegung des 
Nennwertes werden alle Geldsorten in dem Grundgelde „tarifiert“. Die 
einzelnen Münzstücke und Papierscheine werden in ihrem Gepräge oder 
Aufdruck nach dem ihnen beigelegten Nennwerte bezeichnet, oder es 
wird ihnen ein bestimmter Nennwert durch Gesetz oder Verordnung 
beigelegt. Unsre Reichsmünzen und Reiehsknssenscheine tragen eine 
auf Mark und Pfennig lautende Wertbezeichnimg; den Thalem dagegen, 
welche eine solche auf die geltende Ihsehnungseinheit lautende Wert- 
bezeichming nicht tragen, ist durch das Münzgesetz von 1.873 ein Wert 
von 3 Mark beigelegt.. 

Die Aufpriigung einer bestimmten W ertbezeicknung auf ein Geld- 
stück ist an und für sich bedeutungslos. Sie erlangt erst eine Be- 
deutung dadurch, dafs kraft Rechtssatzes die einzelnen Geldstücke zu 
dem ihnen beigelegten Nennwerte Geldqualität haben, sei es gesetzliche 
Zahlungökraft, sei es Kassenkurs. Aber, wie wir im geschichtlichen 
Teil gesehen haben, ist die Verleihung der Geldqualität an die einzelnen 
Sorten in verschiedenen Neiuiwevts Verhältnissen an sich noch nicht 
genügend, um ein diesen Nennwerten entsprechendes unverrück- 
bares Wertverhältnis zwischen den einzelnen Geldsorten zu garan- 
tieren. Die Goldstücke leiten ihren Wert nicht nur aus ihrer durch 
das Recht bedingten Zahlungskraft. ab, sondern auch aus dem Stoffe 
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aus dem sie Imstelieu: Infolgedessen ist, die Wirksamkeit der gesetz- 
lichen Tarifierung der Münzen an bestimmte Voraussetzungen gebunden. 

Bei den Münzen des frei ausprägbaren Währungsmetalls bietet 
der stoffliche Wert den natürlichen Rückhalt für ihr gesetzliche* Nenn- 
wert Verhältnis. Da der Wert der frei ausprägbaren Münzen bis auf 
eine minimale Differenz durch ihren Feingehalt bedingt ist, kann das 
Wertverhältnis der aus dem Währungsmetall hergestellten Münzsorten 
durch ihr Feingehaltsverhältnis unbedingt gesichert werden ; Stoffwert 
und Nennwert befinden sich hier in vollem Einklang. Bei den übrigen 
Münzen dagegen ranfs sich notwendig der Stoffwert in einem fort- 
gesetzten Konflikt mit dem ihnen beigelegten Nennwerte befinden ; auch 
wenn ihr Metallgehalt so bestimmt werden wurde, dafs er sich auf 
Grund des augenblicklich bestehenden Wert Verhältnisses der Metalle 
mit ihrem Nennwerte deckte, so würden doch die unvermeidlichen Än- 
derungen in diesem Wert Verhältnis ein Auseinandergehen von Stoff- 
wert und Nennwert zur Folge haben. 

Nun ist es zunächst klar, dafs der Staat einer Geldsorte durch 
Verleihung der Geldgualität in Verbindung mit andern Vorkehrungen 
denkbarer Weise einen ihren Stoffwert überschreitenden Nennwert bei- 
legen kann, dafs aber die Beilegung eines hinter dem Stoffwerte zurück- 
bleibenden Nennwertes niemals wirksam sein kann; im letzteren Falle 
Würde die Münze als Rohmetall einen höheren Wert haben denn als 
Geld, sie würde infolgedessen eänge&chniblzen und als Rohmaterial ver- 
wendet werden, öder sie würde einen veränderlichen, Ihren Nennwert 
übersteigenden Kurs erhalten und .so aus dem Geldssystem herausfallen. 
Wenn also eine Tarifierung von nicht ans Währiiugsmetail bestehenden 
Münzen eine Gewähr für ihre Wirksamkeit in sich tragen soll, so mufs 
der Stotfwertder tarifierten Münzen soweit hinter ihrem Nennwerte Zu- 
rückbleiben, dafs auch die absehbaren Erhöhungen ihres Stöffwerfces nicht 
über ihren Nennwert hinausgeben. Die nicht aus dem WährUngs- 
metall bestehenden Münzen müssen deshalb im Hinblick auf die Mög- 
lichkeit einer Erhöhung ihres Stoffwertes von vornherein als unter- 
wertig-e Münzen ausgeprägt werden, ihr Metallgehalt mufs hinter 
demjenigen Zurückbleiben, der auf Grund des augenblicklich bestehenden 
Wertvcrliältnisses zwischen ihrem Stoff und dem Währungsmetall ihrem 
Nennwert entsprechen würde. Die vollwertigen Münzen, deren 
Geldwert sich mit. ihrem Stotfwerte deckt, haben mithin zu ihrer Er- 
gänzung aus andern Stoffen hergestellte unter wertige Münzen nötig, 
deren Stoffwert hinter dem ihnen beigelegten Nennwerte zurückbleibt. 

Eine den Stoffwert überschreitende Tarifierung kann andrerseits 
nur unter der Voraussetzung wirksam sein, dafs der Staat die Her- 
stellung und Ausgabe des unter wertigen Geldes in seiner Hand behält. 
Wie die freie Prägung das Mittel ist, um den Wert des geprägten 
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Oeldes mit dem Werte seines Stoffes in Beziehung zu halten, so ist eine 
beschränkte Prägung die Voraussetzung dafür, dafs sich die unter- 
wertig ausgeprägten Hunzen auf dem ihnen beigelegten Gleich werte 
mit den vollwertigen Münzen halten küimen. 

Unter der Voraussetzung der beschränkten Ausprägung und Aus- 
gabe kann die blofse Verleihung der gesetzlichen Zahlungskraft oder 
auch nur des Kasse nkurses zu einem bestimmten Nennwerte genügen. 
um den unterwertigen Geldsorten allgemeine Geltung zu ihrem Nenn- 
werte zu verschaffen. Darüber hinaus kann jedoch dem unter wertigen 
Gelde sein Nennwert durch besondere Vorkehrungen gesichert, werden, 
indem es nämlich zum Träger einer Forderung auf vollwertiges Geld 
zum gleichen Nennbetrag gemacht, wird, Ein unbestreitbar privat- 
rechtliches Kredit. Verhältnis liegt vor bei den Banknoten : diese werden 
zu ihrem Nennbeträge gegeben und genommen, weil sie von der Bank, 
die sie ansgegeben hat, jederzeit gegen den Betrag Metallgeld, auf 
welchen sie lauten, eingelöst, werden müssen. Das Vertrauen auf die 
Zahlungsfähigkeit, der Bank sichert den Noten auch dann ihre Geltung 
zum vollen Nennwert, wenn ihnen durch die Gesetzgebung keinerlei 
Geld Qualität ausdrücklich beigelegt worden ist; ihre Geltung beruht 
lediglich auf dem Kredit, 

In dem Kapitel über das Geld im Rechtssinne wurde erwähnt, 
dafs es streitig ist, ob die vom Reich in Ansehung der Reichskassen- 
scheine und Reich ssilber münzen übernommene Emlüsungsverpflichtung 
als eine privatrechtliche Verpflichtung oder als eine publizistische Vor- 
kehrung anzusehen sei.') Zweifellos ist, dafs diese ä orkehrung dazu 
bestimmt war, eine besondere Sicherung für die Umlaufsfälligkeit und 
die Erhaltung des Nennwertes der genannten Geldsorten m schaffen, 
und zwar dadurch, dafs der Kredit des Reichs für den Nennwert dieser 
Sorten eingesetzt wurde. 

Diejenigen unterwertigen Geldsorten, deren Nennwert durch ein 
Fordern n gsreclit besonders gesichert ist, nennt mau ,,Kred itgeld . 

Das Kreditgeld ist zu unterscheiden in fundiertes und unfundiertes 
Kreditgeld, je nachdem ein besonderer Betriebsfonds für die Einlösung 
bereitgestellt ist oder nicht. Fundiertes Kreditgeld sind im allgemeinen 
nur die Banknoten. Die Banken müssen im Interesse ihrer eigenen Zah- 
lungsfähigkeit stets einen hinreichenden Fonds von Barmitteln für die 
Einlösung ihrer Banknoten bereit halten: meist sind sie gesetzlich zu 
einer bestimmten Miniinaldeckung und einer bestimmten Art der Deckung 
für die von ihnen ansgegebenen Noten verpflichtet. Dagegen hält der 
Staat in der Regel keine besondere Deckung für das von ihm ausge- 
gebene Kreditgeld, er bewirkt vielmehr die Einlösung, soweit sie verlangt 
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wird, aus den bereiten Mitteln der Staatskasse, die für sämtliche Staats- 
ausgäben bestimmt sind, In Deutschland ist weder für die Einlösung 
der Reicbskassenschöiiie noch für die Einlösung der Scheidemünzen 
ein besonderer Fonds vorhanden. Die Einlösung wird vielmehr durch 
die ßeichsbank aus dem bei ihr stehenden Reichsguthaben bewirkt. 

Von den meisten Theoretikern wird alles Geld, dessen Stoffwert 
hinter dem ihm beigelegten Nennwerte zurückbleibt, als „Kreditgeld“ 
bezeichnet, jedoch zu Unrecht, wie daraus heryorgeht, dafs es unter- 
wert igos Geld giebt, das keinerlei Fordern ugsrecht in sich schliefst. 

Ein Beispiel aus dem deutschen Geldsystem sind die Thaler, die 
sich dadurch von den Retehssilbermünzen unterscheiden. dafs ihnen 
gegenüber das Reich keinerlei Verpflichtung hat, sie auf Verlangen 
in Reichsgoldmünzen unmiweehseln. Allerdings lag es im Plan der 
deutschen Mihizreform, dafs die Thaler allmählich auf Kosten des Reichs 
gegen Reichsmünzen eingezogen werden sollten, das Stück zu drei Mark; 
aber seit der Einstellung der deutschen Silberverkiiufe im Jahre 187t) 
ist die. Einziehung unterbrochen, sie erfolgt nur Iti dem Maße, als Thaler 
zur Neuprägung von Eeichssilbermiinzen notwendig sind. Trotzdem 
har sich der Thaler, dessen Silbergehalt heute (Januar Htoü) bei einem 
Silberpreise von etwa 21-22d nur noch 1,05—1,10 Mark wert ist, 
auf dein ihm beigelegten Nennwerte von 3 Mark erhalten. 

Wie in Deutschland die Thaler. so stehen in England und in 
Amerika die sämtlichen SUbermünzen: eine Verpflichtung des Staates, 
die unter wertigen Scheidemünzen aul Verlangen gegen vollwertiges 
Goldgeld umzu wechseln, besteht nicht. Der ihren Stoffwert über- 
schreitende Geldwert, dieser Münzen kann mithin nicht auf einem in 
ihnen enthaltenen ForderungsrecJit an den Staat beruhen. Seine Ur- 
sache ist, vielmehr ausschließlich darin zu suchen, dafs der Staat diesen 
Münzen die Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel, sei es mit, sei 
es ohne Beschränkung, beilegt, und dafs sie entweder überhaupt nicht 
vermehrt oder in beschränktem Umfange in Verkehr gesetzt werden. 
Die Thälerstücke gelten drei Mark, weil sie nach dem Artikel 15 des 
Münzgesetzes von jedermann an Stelle aller Reichsmiinzeu in Zahlung 
zu nehmen sind, das Stück zu drei Mark gerechnet, und diese Tari- 
fierung ist. wirksam, weil nur ein beschränkter und nicht vermehrbarer 
Betrag von Thalern vorhanden ist. 

Bei den freien Währungen, bei welchen in allen Geldsorten der 
Stoffwert der Münzen hinter ihrem Geldwerte zurückbleibt, ist es schon 
deshalb gänzlich ausgeschlossen, den höheren Geldwert auf den Kredit 
zurückzuführen, weil es gar kein vollwertiges Geld giebt, in welchem 
das uuterwertige Geld einlösbar sein und von dem es auf dem Wege 
des Kredits seinen Wert ableiten könnte. Im niederländischen Geld- 
wesen gab es von 1 873 bis 1875, im Österreich en von 1879 bis 1892, im 
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indischen von 1893 bis 1899 überhaupt kein vollwertiges Geld. Der 
den Stoffwert überschreitende Geldwert des holländischen und Öster- 
reichischen Silberguldens nnd der indischen Rupie war ein durchaus 
selbständiger, von keinem andern Wertgegenstand abgeleiteter Wert. Er 
beruhte nicht einmal auf einer Tarifierung in vollwertigem Gel de ge- 
schweige denn auf einem FordernngTsrecht auf vollwertiges Geld, sondern 
einzig und allein auf dem diesen Münzen beigelegten Charakter als ge- 
setzliches Zahlungsmittel und der beschränkten Prägung. "Wie wenig 
sich die Theorie bisher von der Vorstellung befreit, bat, da Fs unter- 
wertiges Geld Kreditgeld sein müsse und mindestens seinen \\ ert von 
einem vollwertigen Gelds ableiten müsse, zeigt die Unklarheit, welche 
teilweise heute noch über das Verhalten der österreichischen Währung 
vom Jhhre 1879 au besteht. Die Erscheinung, dafs sich der Wert des 
geprägten österreichischen Silberguldens nach der Einstellung der freien 
Sil her prägung über den Wert seines Sllhergehaltes erhob, verblühte 
in erster Reihe deshalb, weil man nicht sah, von welcher in ihrem 
Stoffe höherwertigen Geldsorte der Silbergulden den seinen Silberge- 
halt überschreitenden Geldwert ableitete. Man verfiel deshalb auf die 
sonderbare Erklärung, dafs der Wert des Silberguldens nur durch 
seine Verknüpfung mit dem Papiergulden über seinen Metall wert ge- 
hoben worden sei, ohne sich Rechenschaft darüber zu geben, durch 
welche Verknüpfung der Papiergulden über seinem Papierwerte ge- 
halten werde, 1 ) 

Wir haben mithin bei dem unterwertigeü G el de folgende Arten 
zu unterscheiden : 

f. Unterwertiges Geld, das seinen Geldwert von einem vollwertigen 
Gelde ableitet. 

a) durch blofse Verleihung der Geldqualität zu einem bestimmten 
Kennwerte, 

b) durch zusätzliche Verleihung eines dem beigelegten Kennwert 
entsprechenden Forderungsrechtes auf vollwertiges Geld; 

'2. Unterwertiges Geld, dessen Geldwert kein abgeleiteter, sondern 
ein selbständiger ist und ausschließlich auf seinem Charakter als ge- 
setzliches Zahlungsmittel beruht. 

Beschränkte Ausgabe ist für jede Art unter wertigen Geldes tm- 
erläfsl iche V oräussetzung. 

Die unter 1 a und b genannten Arten ergänzen das vollwertige 
Geld in den gebutipenen Währungen ; die unter 2 genannte Art bildet 
das Geld in den freien Währungen. — 

Die Stellung des unterwertigen Geldes in dem System der ge- 
bundenen Währung erfordert noch eine besondere Betrachtung. 

h Yergl, Lexik, Artikel „Papiergeld“ im Handwörterbuch der Staats Wissenschaft 
Fd. VI. S, 17; dazu meine Selirat über die Folgen des dcutech-österreicliiechc« Miinz- 
vereinst S + 102* 
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Die gebundene Währung hat ihr Fundament in dem frei aus- 
prägbaren vollwertigen Ge) de; das unterwertige Geld ist dem System 
als eine notgedrungen« Ergänzung eingefügt, und danach bestimmt 
sich die Behandlung, welche das unterfertige Geld erfährt. Die Be- 
schränkung der Ausprägung, welche die notwendige Voraussetzung 
fiir jedes unterwertige Geld ist, ergiebt sich hier mit besonderer 
Strenge schon aus dem Gedanken, dafs neben dem vollwertigen Beide 
unlerwertiges Geld nur insoweit existieren soll, als es nicht entbehrt 
werden kann. Ans dieser Erwägung heraus ist in den meisten Wäh- 
rungssystemen ein Hdchstbetrag für die Ausgabe nntenvertigev Scheide- 
münzen vorgeschrieben, der nach dem schätzungsweise ermittelten Ver- 
kehrsbedarf' bemessen ist. In Deutschland durfte nach dem Miinzgesetz 
von IS 73 die Ausgabe von Eeichssilbermünzen 10 Mark pro Kopf der 
Eeichsbeviilkenrng nicht überschreiten; nachdem es sich gezeigt hatte, 
dafs der Betrag für den wirklichen Verkehrsbedarf au Silbergeld zu 
niedrig gegriffen war — nur durch das Vorhandensein der Thaler 
war diese Beschränkung überhaupt erträglich gewesen — . ist in der 
M ü 1 1 zu c> veile vom 1. Juni 1900 der Höchstbetrag auf 15 Mark pro 
Kopf der Bevölkerung festgesetzt worden. In den Ländern des Latei- 
nischen Münz bund es war früher das Maximum für die Ausgabe von 
Silbersclieidemünzen 6 Franken pro Kopf der Bevölkerung; dieses 
Kontingent ist durch Vertrag vom 29. Oktober 1S97 um J Franken 
Pro Kopf erhöht worden, wobei für Frankreich auch die vorher für 
die Berechnung des Kontingents nicht mitgezählte Bevölkerung Algiers 
ein bezogen wurde. Vielfach wird der Regierung durch ein besonderes 
Gesetz die Neuausprägung von Scheidemünzen gestattet und ihr inner- 
halb des «»gelassenen Betrages freie Hand gegeben, so in England 
und in den Vereinigten Staaten. 

Wie die Beschränkung der Ausprägung, so liegt, auch die Be- 
schränkung der Zahluiigskraft der unterwertig ausgeprägten Münzen 
auf einen bestimmten Höchstbetrag durchaus im Sinne der gebundenen 
V ährung. Durch diese Beschränkung der iZahlungskraft werden die 
unter wertigen Münzen zu Scheidemünzen im Gegensatz zu den 
unbeschränkte gesetzliche Zahlungskraft besitzenden C o ur a n t m ü u zen. 
Das normale Geld im Sinne der gebundenen Währung ist dasjenige, 
welches seinen vollen Wert, in sich selbst trägt; denn nur bei dem 
vollwertigen Oelde ist die Verbindung zwischen Geldwert und Geld- 
stoif, auf welcher die gebundene Währung ihrem Wesen nach beruht, 
eine vollständige und gesicherte. Dem entspricht es, dafs die unter- 
wertigen Münzen, die nun einmal nicht ganz zu entbehren sind, auf 
diejenige Sphäre des Geld Verkehrs beschränkt werden, fiir welche das 
vollwertige Geld nicht, gebraucht werden kann. Das Silbergeld, die 
Nickel- und Kupfermünzen sind innerhalb der Goldwährung nötig, um 
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die kleineren Zahlungen zu vermitteln. Die Beschränkung ihrer ge- 
setzlichen Zahlungskraft auf gewisse Maxhnalbeträge schützt die Zah- 
lungsempfänger davor, größere Summen in unterwertigem und un- 
bequemem Silberweide min« Innen zu müssen. Deshalb ist fast in allen 
Fällen, in welchen in den gebundenen Währungssystemen beweist 
unter wertige Münzen eingefnhrt wurden, dieses unter wertige Geld 
als Scheidegeld eingefiihrt worden, seine Zahlungskraft ist beschränkt 
worden. Unterwertige Münzen als Oourantgeld bestehen meist nur 
dort, wo es sich um ursprünglich vollwertiges Geld, das durch währungs- 
politische Umwälzungen unterwertig geworden ist, handelt; so ist es 
in Deutschland mit den Thalefn, in Frankreich mit den silbernen 
Künffraukonstücken, in der neuen österreichischen Goldwährung mit. 
den Silbergulden. Selbst in den Vereinigten Staaten von Amerika, in 
welchen im Jahre (S7S die Prägung von unterwertigen Silberdollars 
mit voller gesetzlicher Zahlungskraft neu aufgenommen wurde, war 
nicht die bewuiste Absicht, unter wertiges Geld mit voller Zahlungs- 
kraft zu prägen, für die Gesetzgebung bestimmend, sondern man ging 
von der Hoffnung aus, durch diese Maßregel die Hebung des Silber* 
wertes und dadurch gerade die Wiederherstellung der \ oll Wertigkeit 
des Silberdollars zu befördern. 

§ 5. Unter wertig eg Geld in der Goldwährung und Silberwährung. 

Es liegt in der Natur der Sache, daß die Silberwährung mit 
einem wesentlich geringeren Maß von unter wertigen Scheidemünzen 
auskommen kann als die Goldwährung. Während bei der Goldwährung 
nur Stücke von relativ hohem Werte in dem Währungsnietall und des- 
halb als vollwertige Münzen ausgeprägt werden können, ist es bei 
der Silberwälirung möglich, sehr kleine Beträge in vollwertigen Münzen 
darzu stellen. Eine Goldmünze im Werte von weniger als 10 Mark 
oder bestenfalls 10 Franken ist bereits zu klein für die Ansprüche 
des Verkehrs, ein vollwertiges silbernes Zwanzigpfennigstück dagegen 
würde an Größe: und Gewicht fast genau unserm Fün&igpfennigstück 
entsprechen und mithin ein ganz brauchbares Geldstück sein. Freilich 
machen bei der Silber Währung' die verhältnismäßig sehr viel höheren 
Prägekosten der kleinen Stücke aus fiskalischen Gründen eine unter- 
wertige Ausprägung der kleinen Silber münzen notwendig, sodafs z. B, 
hei der Thalei Wahrung die Silbermüiizen vom 2 Vs Groschenstück ab- 
wärts, bei der Gulden Währung die Silbermünzeu vom 6 Kreuzerstück 
abwärts als unterwertige Scheidemünzen ausgeprägt wurden. Während 
aber bei der Silber Währung anchin Berücksichtigung diesesUmstaiides die 
Münzen etwa bis zum Fünfzigpfennigstück herab vollwertig ausgeprägt 
werden könnten, müssen bei einer Gold währungdie unter wertigen Scheide- 
münzenden ganzen Baum unterhalb etwa des Zehnmarkstückes eiimehnien. 

Hule j‘‘rtR ich k Das Oeld, 
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Diesem Vorzng der Silberwährung stellt jedoch ein wesentlicher 
Nachteil gegenüber. Bei der Goldwährung kann das Silber als Hilfs- 
metall in einem seinem relativen Werte entsprechenden Umfange benutzt 
werden; die Silbermünzen können dem Münzsystem eingefügt werden 
als Scheidemünzen, als unter wertiges Geld mit beschränkter Zahlung?- 
kraft, in der Weise, dafs ihnen ein bestimmter von den Goldmünzen 
abgeleiteter Nennwert gesichert, ist. Dagegen ist es unmöglich. Gold- 
münzen in ähnlicher Weise in das System einer Silbefwälirmig ein- 
zeiligen. 

Das Mittel, durch welches die Silbermünzen in das System einer 
Goldwährung eingefügt und in ihrem Werte von dem Golde abhängig 
gemacht werden, ist, wie oben dargelegt wurde, die unterwertige Aus- 
prägung, durch welche ein Steigen ihres Stoffwertes über den Wert 
ihres Goldäquivalentes ausgeschlossen werden soll, verbunden mit der 
Beschränkung der Ausprägung, welche ein Sinken ihres Geldwertes 
unter den Wert ihres Goldäquivalentes verhindern soll. Als Konsequenz 
der Unterwertigkeit haben wir die beschränkte Zahlungskraft, durch 
welche die Zahlungsempfänger davor bewahrt werden, gröfsere Beträge 
in unterwertigein Gelde annehmen zu müssen. Diese Modalitäten sind 
für Goldmünzen in einer Silberwährung nicht anwendbar. Voll Wertig- 
keit des Geldes ist in Rücksicht auf den Verkehr mit dem Auslände 
sehr viel wichtiger, als in Rücksicht auf den inländischen Verkehr. 
Die Wirksamkeit der staatlichen Tarifierung erstreckt sich nicht über 
die Landesgrenze, und Geld, das aus dem Lande geht, um eingesclimolzen 
und in fremdes Geld umgeprägt zu werden, kann seinen Wert nur von 
seinem Stoff, nicht von dem bei diesen Prozeduren in Wegfall kommen- 
den Prägestempel herleiten. Der Ausland verkehr vollzieht sich nun 
in grofsen Zahlungen, die in Gold bequemer zu bewerkstelligen sind 
als in Silber; die kleineren Zahlungen dagegen, für welche das Silber 
das einzige in Betracht kommende Metall ist, gehören durchaus dem 
Inlandverkehr au. Schon in Rücksicht darauf ist es eher zulässig, 
die für die Bewältigung des kleinen Verkehrs notwendigen Silber- 
mimzeu unterwertig auszuprägen , als die zur Vermittlung größerer 
Zahlungen bestimmten Goldmünzen. Aber auch allgemein erscheint es 
natürlich und berechtigt, dafs die kleinere Werte darstellenden Münzen 
unterwertig ausgeprägt werden und ihren Wert von den gröfsere Be- 
träge darstellenden M ün zen ableiten, während vollwertige Münzen für 
die kleinen, unterfertige Münzen für die grofsen Zahlungen wider- 
sinnig erscheinen würden. Dazu kommt, dafs die in der Unterwertig- 
keit begründete Beschränkung der Zahlungskraft, sich wohl auf die 
Silbermünzen in einer Goldwährung anwenden läfst, nicht aber auf 
die Goldmünzen hei einer Silbenvährung. Die Aufgabe der Silber- 
miinzen, kleinere Zahlungen zu vermitteln) steht mit der auf kleine 
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Beträge beschränkten ZaHmigskraft durchaus im Einklang, Dagegen 
können die Goldmünzen mir den Zweck haben, zur Vermittlung von 
größeren Zahlungen zu dienen, für welche das Silber zu schwer ist. 
Eine Beschränkung der Zahlungskraft würde mit dieser Aufgabe im 
absoluten Widerspruch stehen. 

Deshalb hat in der geschichtlichen Entwicklung die Silberwährung 
stets einen ausgedehnteren Gebrauch von Goldmünzen unmöglich ge- 
macht. Die Einfügung von Goldmünzen in das System einer Silber- 
Währung ist stets nur auf einem Wege versucht worden, der die Silber- 
Währung aufhob und eine Doppelwährung an ihre Stelle setzte, indem 
die Goldmünzen als vollwertige und frei ausprägbare Courantmünzen 
einen festen Nennwert, in dem SSlhergelde erhielten, Oder aber man 
hat die Goldmünzen als ,.Handelsrm'mzen“ mit schwankendem Kurs 
außerhalb des eigentlichen Landesgeldsystems gestellt und damit ein 
System geschaffen, das sich von der Paraliehvähriing nur durch die 
juristische Qualität der Goldmünzen und durch die Bedeutungslosig- 
keit. des Gold Umlaufs unterschied. 

Der in dem Wesen der Silber Währung begründete Ausschluss des 
Goldgddes hat nun die Wirkung, dals der Verkehr für alle Zahlungen, 
für welche Silber zu schwer ist, sich einer andern Art unter- 
wertigen Geldes, nämlich papierner Geldzeichen, bedienen mufs. Auch 
bei vernünftigen Bestimmungen über die Deckung der papiernen Geld- 
zeichen kann der Verkehrsbedarf nach solchen Zetteln leicht zu einer 
allzustarken Ausdehnung des ungedeckten Papiergeldes führe«. Unter 
allen Umständen wird das im freien Umlauf befindliche vollwertige 
Metallgeld im Verhältnis zu den papiernen Geldzeichen beträchtlich 
kleiner sein müssen als bei einer Goldwährung. Dadurch wird der 
Vorteil des geringeren Bedarfs an unterwertigen Scheidemünzen bei 
einer Silberwährung mehr als anfgewogen. Bei unsrer deutschen Gold- 
währung z. B. müssen die Zahlungen von weniger als 1« Mark in 
unterwertigem Gelde geleistet werden ; dagegen kommen papieine Geld- 
zeichen im wesentlichen nur für Beträge von 100 Mark aufwärts in 
Betracht. Bei einer Silberwährung müfsten die papiernen Geldzeichen 
in Rücksicht auf die Bequemlichkeit, des Geldverkehrs mindestens bei 
Beträgen von 5 Mark anfangen; denn beim heutigen Silberpreis würde 
man mindestens drei Silbermimzen in der Gröfse unsres heutigen 
Fünfmarkstückes brauchen, um den Betrag von ö Mark in vollwer- 
tigem Silbergeld darzustellen. Während bei unsrer jetzigen Goldwäh- 
rung die Sphäre der Zahlungen von '20 bis 1 00 Mark durchaus dem 
vollwertigen Goldgelbe gehört, würde bei der Silberwährung die Sphäre 
des vollwertigen Geldes auf Zahlungen von etwa 20 Pfennig bis 5 Mark 
beschränkt sein. 

Die Doppelwährung würde in dieser Beziehung die Vorzüge der 
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Goldwährung und der Silherwührnng vereinigen, wenn sie Ober die 
formale Gleichstellung des Goldgeldes und des Silbergeltles hinaus- 
gehen und einen gleichzeitigen Umlauf der beiden Metalle gewährleisten 
würde. Solange aber Wertseh wankungen zwischen Gold und Silber 
stattüuden, die bald das Gold, bald das Silber aus dem Umlaufe ver- 
drängen, entspricht der thatsächlielie Zustand des Geldwesens hei 
einer gesetzlichen Doppelwährung entweder einer Silberwähruhg oder 
einer Goldwährung; im ersteren Falle mufs auf den ausgiebigen Ge- 
brauch von Goldgeld Verzicht geleistet werden, im letzteren Falle läfst 
sich das für den Kleinverkehr not wendige SilbÖrgeld nur dadurch dem 
Umlauf erhalten, dafs man es — ebenso wie bei der Gold Währung — 
zur unterwertigen Scheidemünze macht. Ju der Thal, haben sowohl 
die Vereinigten Staaten als auch die Länder der Lateinischen Münz- 
union schon vor der völligen Preisgabe ihrer Doppelwährung zur unter- 
wertigen Ausprägung wenigstens ihrer kleineren Silbermünzen schreiten 
müssen. In Wirklichkeit kann also die Doppelwährung nicht mit dem 
geringen Mail unterwertigen Geldes wie eine Silber Währung anskommen, 
sondern sie braucht einen ähnlichen Scheidemünzumlauf wie die Gold- 
währung, während auf der anderen Seite der Goldumlauf der unbe- 
dingten Sicherung entbehrt, die bei einer Goldwährung gegeben ist. 

§ 6. Die Silbe rent Wertung und das Silbergeld der Goldwährungen. 

Die mit den siebziger Jahren des vorigen Jahrhunderts einge- 
tretene Entwertung des Silbers hat bewirkt, dafs in den damals bereits 
bestellenden oder zur Einführung gelangenden Goldwährungen die 
t’nterwertigkeit der Silbermünzen unerwartet groß geworden ist Wäh- 
rend in England, der Lateinischen Münzunion, in Deutschland u. s. w. 
die Untenvertigkeit der SUbersriMileibüiizen ursprünglich auf 6 — lu 
Prozent bemessen wurde, beträgt heute der Stoffwert der Silberscheid e- 
mimzen kaum mehr ein Drittel des ihnen beigelegten Nennwertes. 
Dazu kommt, dafs in den Ländern mit hinkender Währung die größeren 
oder kleineren Mengen des ursprünglich vollwertigen Silbercourant- 
geldes, die bei dem Übergange zur Goldwährung nicht abgestofseu 
worden sind, ein ähnliches Schicksal erfahren haben: bei einem Silber- 
preis von G2 Mark pro Kilogramm beträgt der Stoffwert des franzö- 
sischen Fttnffrankenthalers und des deutschen Thalers mir noch 341/2 
Prozent ihres Nennwertes. Ebenso wie der Grad der UnterwertjgkeSt 
der von vornherein als unterwertig gedachten Münzen ist mithin auch 
der Betrag des unterwertigen Geldes durch die Entwertung des Silber- 
courante in einzelnen Ländern über die ursprünglich gewollte Begren- 
zung hinaus beträchtlich gesteigert worden. 

Es ist nicht zu leugnen, dafs niemand auf den Gedanken kommen 
würde, ein um 65 — 70 Prozent unterwertiges .Silber gehl zu schaffen. Die 
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unter wertige SiJbernmnze ist »1s ei» notwendiges Übel dem System der 
Goldwährung eingefiigt worden, und es ist an und für sieh als ei» 
durchaus berechtigtes Verlangen anzuerkeimen, dafs dieses Übel mög- 
lichst auf den Umfang beschrankt bleiben soll, der die Erhaltung 
eines dem Verkehrsbedarf entsprechenden Umlaufs von Silbermünzen 
im Rahmen der Goldwährung sicher stellt. Nachdem aber durch den 
selbsttätigen Gang der Dinge sich eine weit größere Unter Wertigkeit 
des Silbergcldes herausgestellt hat, und nachdem der Betrag des unter- 
wertigen Silbergeldes in den Ländern mit hinkender Goldwährung 
einen nicht unerheblich greiseren Umfang angenommen hat, als ur- 
sprünglich beabsichtigt war, sind die sieh aus dieser ungewollten Um- 
wicklung ergebenden Bedenken, die im Währungsstreit zeitweise eine 
grofse Rolle gespielt haben, zu prüfen und mit den Aufwendungen 
zu vergleichen, die eventuell zur Abstellung des Mifsstandes gemacht 
werden tniifsten, 

Das erste Bedenken ist folgendes. 

Man hat die Befürchtung ausgesprochen, unsere Silbermiinzen 
möchten, da ihr Silbergehalt so weit hinter ihrem Nennwerte zurück- 
bleibt. in betrügerischer Weise in ihrem richtigen Feingehalt und Ge- 
wicht nach geprägt werden. Da man jetzt bereits für 02 — -65 Mark 
ein Kilogramm Silber kaufen kann, aus dem 200 Einmarkstücke 
liergesteÜt werden können, wäre bei einer solchen „echten Nach- 
pWigung“ in der That ein ganz außerordentlicher Gewinn zu machen, 
und man hat behauptet, die durch solche Gewi Unmöglichkeiten ge- 
schaffene Versuchung sei zu grofs, als dafs „echte Nachprägungen“ 
nicht in erheblichem Umfange stattfinden sollten. 

Gegenüber dieser Befürchtung ist jedoch zu erwägen, dafs solche 
Nachprägungen, wenn sie sich nicht bereits durch mangelhaftes Ge- 
präge verraten sollen, nur mit sehr komplizierten Maschinen, mit be- 
deutendem Kapital und mit einer Anzahl von Arbeitern und Gehilfen, 
also mit einer Anzahl von Mitwissern, hergestellt werden können. Bin 
solcher Betrieb könnte unmöglich lange verborgen bleiben. Thatsäeh- 
lich hat man, in Deutschland wenigstens, bisher noch keine Versuche 
dieser Art festgestellt; trotz des niedrigen Silberpreises haben die 
Falschmünzer bei dem großen Risiko ihres Gewerbes überall durch 
die Verwendung geringwertiger Legierungen zu profitieren gesucht. 
Jedenfalls ist — und das haben die Regier ungs Vertreter in der deutschen 
Silber kommission von 18(14 ausdrücklich anerkannt — die Gefahr der 
Fälschung von Papiergeld und Banknoten bei dem heutigen Stande der 
Vervieliaitigungstechnik beträchtlich greiser, als die Gefahr der echten 
Nachprägung von Silbermünzen. 

Von erheblicherer Bedeutung ist ein zweites Bedenken. 

Wir wissen, dafs kein Geldsystem ohne unterwertiges Geld aus- 
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kommen kann, daß aber jedes unterwertige Geld die Gefahr in sieh 
birgt, in Zeiten politischer oder wirtschaftlicher Katastrophen auf 
seinen Materialwert zuräckzusinken. Die hier vorliegende Gefahr ist 
um so größer, je stärker die Unterwertigkeit ist, und je mehr der 
Umlauf uutenvertigen Geldes den Verkehrsbedarf' übersteigt.. Auf 
Griind dieser allgemein anerkannten Wahrheiten hat man namentlich 
aus der Gestaltung des deutschen Silberumlaufs bei der polit isch expo- 
nierten Situation unsres Vaterlandes große Gefahren für einen Kriegs- 
fall herzu leiten gesucht. 1 ) Man hat die Perspektive vorgezeichnet, 
dafs beim Ausbruch politischer Krisen das Vertrauen der Bevölkerung 
in das unter wertige Silhergeld erschüttert werden könnte, dafs dann 
das Silbergeld zur Einlösung an die öffentlichen Kassen zurückströmen 
würde, die bald diesen Anforderungen nicht mehr würden genügen 
können; dann aber werde ein Agio auf Goldgeld entstehen und damit 
die Goldwährung zusammenbrechen, 

Audi diese Befürchtungen erscheinen, wenigstens soweit unsre 
deutschen Verhältnisse in Betracht kommen, übertrieben. Der Verkehr 
kann die Silberinünzeu auch in kritischen. Zeiten nicht, entbehren, 
denn er kann unmöglich ohne Münzen unter dem goldenen Zehnmark- 
stück auskonnnen ; niemand würde mehr, wenn er beim Ausbruch 
eines Krieges nichts besseres zu thun wüßte, als mit seinem Silber- 
gehle zu den öffentlichen Kassen zu laufen, ein Pfund Fleisch oder 
Brot kaufen können. Gerade in kritischen Zeiten, wo erfahrungsgemäß 
jedermann eine größere Kasse für alle Eventualitäten zu halten sucht, 
wird der Bedarf des Verkehrs an Silbergeld eher steigen als fallen, 
die öffentlichen Kassen würden mithin wohl kaum in die in Aussicht 
gestellten Einlösungsschwierigkeiten geraten. 

Bedenklich wäre in solchen Zeiten weniger die Unter Wertig- 
keit des Silbergeldes an sich, als ein Überm al s an uiitenvertigem 
Silbergelde: nur was der Verkehr nicht braucht, kann zur Einlösung 
zurüCkströmen. Bei uns in Deutschland liegen die Verhältnisse in dieser 
Bezieh ung folgeudermaisen. 

Infolge der vorzeitigen Einstellung der Silberverkäufe im Jahre 
1S7Ü übersteigt der gesamte Bestand Deutschlands an Silbergeld aller- 
dings den normalen Verkehrsbedarf; der Überschuß ist zwar infolge 
der Zunahme der Bevölkerung und der Besserung der Lebenshaltung 
der unteren Klassen im Laufe der Jahre ein geringerer geworden, 
aber er ist noch nicht ganz verschwunden. Im freien Verkehr da- 
gegen befindet sich heute schon nicht mehr Silbergeld, aß benötigt 
wird: der überschüssige Rest liegt in der Reichsbank. Er hat sich 
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4ort angesammelt * cla dis Reichsbank einerseits Siljberin finden bi^ %\i 
jedem Betrage in Zahlung nimmt, während sie andrerseits niemandem 
Silbermünzen aufzwingt, sodafs also dev Verkehr in der Lage ist, 
alles nicht benötigte Silber an die Reichsbank abzustofifcn. Die Reichs- 
bank hatte in den letzten Jahren einen durchschnittlichen Bestand an 
Tlialem und Scheidemünzen von etwa 250 Millionen Mark, von denen 
sie etwa 120 Millionen Mark als Betriebsfonds für die örtliche Re- 
gulierung des Münzumlaufs ’) nötig hat. Überflüssig sind mithin 
von den etwa S70 Millionen des deutschen Silbergeldes nur etwa 
130 Millionen des in der Reichsbank liegenden Bestandes. 

Aus dem Verkehr heraus wäre also in kritischen Zeiten ein be- 
drohliches Rückströmen von Silber nicht zu befürchten. Dagegen ist 
znzügeben, dafs bei der gegenwärtigen Sachlage die Reichsbank mit 
einem Silberbestande belastet ist, den sie. solange sie im Interesse der 
deutschen Valuta darauf hält, ihren Verbindlichkeiten auf Verlangen 
in Goldgeld nachzukommen, nicht gebrauchen kann. Die Bardeckung 
der Reichsbank wird durch den Silberballast verschlechtert, und die 
Bank mufs deshalb in Zeiten einer stärkeren Anspannung ihres Standes 
mit mehr Vorsicht, als sonst nötig wäre, über die A u fr echter iialfung 
eines genügenden Verhältnisses zwischen ihrem Goldbestände und ihren 
Verbindlichkeiten wachen. Das überflüssige Silbergeld Deutschlands 
bedeutet mithin eine Schwächung der Position der Reichsbank, die 
zwar nicht gefährlich ist. sich aber doch mitunter für die Diskont- 
politik der Reichsbank fühlbar machen kann. 

Dagegen sind die Befürchtungen, die Reichs kank könne in kriti- 
schen Zeiten in die Lage kommen, ihre Noten infolge der Erschöpfung' 
ihres Geldvorrats in Silbergeld einlösen zu müssen, als durchaus gegen- 
standslos zurück zu weise n. Der Silberbestand der Reichsbank beträgt 
heute schon durchschnittlich nur etwa 250 Millionen Mark, Im halle 
eines Krieges würde die Bank von diesem Bestände einen erheblichen 
Teil dem Reiche zur Auslohnung der Truppen u. s. w. zur Verfügung 
zu stellen haben. Der Notenumlauf der Reichsbank dagegen betrug 
in den letzten Jahren durchschnittlich etwa 1200 Millionen Mark 
und hat im Laufe, des letzten Jahres in einem Falle den Betrag von 
1500 Millionen Mark erreicht ; er würde im Kriegsfälle beträchtlich 
anschwellen. Die Noten müssen nach den Bestimmungen des Bank- 
gesetzes zu einem Drittel durch Metall und Reichskassenscheine ge- 
deckt sein. Bei einem Notenumlauf von 1500 Millionen Mark würde 
die Dritteldeckung 500 Millionen Mark betragen; unter diesen Stand 
könnte der Barvorrat der Reichsbank nicht heruntergehen, ohne dafs 
die Suspendierung der Barzahlungen erfolgen müfste. Da mit einem 
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Silberbestand von mehr als 250 Millionen Mark kaum zu rechnen 
sein würde, müfsfce mithin die Einstellung der Barzahlungen längst 
erfolgen, elie die Reichsbank in die Lage käme, in Silber zahlen zu 
müssen. 

Eine Gefährdung der deutschen Währung kann daher nicht durch 
das noch vorhandene Übermafs von tf übergeht, sondern nur durch ein 
im Kriegsfälle allerdings sehr mögliches Mi fs Verhältnis zwischen der 
Notenausgabe und dem gesamten Barbestände der Centralhank herauf- 
beschworen werden. 

Wenn aber infolge einer Suspension der Barzahlungen der Reichs- 
bank eine Val utaent. Wertung ein treten sollte, so wage ich für diesen 
Fall die zunächst vielleicht paradox klingende Behauptung, dal's es 
für den gesamten Geldverkehr ein Glück ist, wenn die Silbermünzen 
unterwertig sind uud sich infolgedessen im Gleich wert mit dem Papier- 
gelde gegenüber der ursprünglichen Goldparität der Valuta entwerten 
können. Es ist eine bekannte Erfahrung, dal's inieinlösbares Papier- 
geld das vollwertige Geld, das ein Agio genietet, aus dem Umlaufe ver- 
drängt; letzteres wird zurückgehalten in der Spekulation auf eine weitere 
Steigerung seines Aufgeldes, und es wird eingeschmolzen und exportiert. 
Wenn das kleine und mittlere Geld vollwertig ist. dann unterliegt es 
denselben Gesetzen, wie zahlreiche Erfahrungen beweisen. Österreich, 
das vor IS4S Silber Währung und damit auch vollwertig ausgeprägte 
kleine Münzen hatte, verlor, als die Revolution den Zwangskurs und 
die Uneinlüsbarkeit seines Papiergeldes herbeiführte, sein kleines Geld, 
in dem Mafee, date mit der Unmöglichkeit der Zahlungsleistung der 
gesamte Klein verkehr in- die schwierigsten Verhältnisse kam. Noch 
im letzten Jahrzehnt hat Italien eine ähnliche Erfahrung gemacht. 
Sein Silbergeld ist zwar nicht vollwertig, aber es wurde auf Grund 
des Lateinischen Münz Vertrages an den Kassen Frankreichs, der 
Schweiz und Belgiens zu seinem Goldnenu werte in Zahlung genommen; 
es erhielt sich infolgedessen auf seinem Goldwerte, auch als zu Beginn 
der 90er Jahre eilt Rückgang der italienischen Valuta eintrat. Die 
Folge war, dafe es in grofsen Massen nach den übrigen Franken ländern 
abfiofs. wo es mehr galt, als seinem Nennwerte in italienischem Papier- 
geld entsprach. Wer damals, etwa im Jahre 1893, in Italien reiste, 
dem wird die daraus entstandene grenzenlose Verwirrung stets im 
Gedächtnis bleiben. Aufser den Banknoten, deren kleinste auf 50 Lire 
lautete, war fast nur noch Kupfergeld im Verkehr, sodafs sich der 
Staat genötigt sah, kleine Papierscheine zu I, 2, 5, 10 und 25 Lire 
auszugeben. Um sein Silbevgeld wieder zu bekommen, mutete Italien 
die übrigen Münzbundstaaten ersuchen, das italienische Silber von der 
Annahme an ihren Kassen auszusohliefeen und ihm dadurch die Ga- 
rantie der VoHwertigkcit zu entziehen. Erst nachdem das italienische 
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Silbergeld im Auslände genügend diskreditiert und nachdem seine 
Unterwerft gk eit für jedermann klar gemacht war, konnte es die italie- 
nische Regierung wagen, wieder Silber in den Verkehr zu bringen und 
dagegen, die häßlichen und unappetitlichen kleinen Scheine einzuziehen. 

Es ergiebt sieh daraus, da 1‘s die Unterwertigkeit des Silbergeldes 
gerade für den Fall einer Erschütterung der WShrimgs Verhältnisse, 
die bei dem heutigen Stande des Geldwesens nur von den papierneu Um- 
laufsmittalu ausgehen kann, eine gewisse Sicherheit gegen Störungen giebt. 
durch die der mittlere und kleine Verkehr am meisten bedroht ist. 

Auch wenn man die mit der Unterwertigkeit des Silbergeldes 
verbundenen Bedenken beträchtlich höher veranschlagt, als es hier 
geschehen ist, bleibt, die Frage, ob die Mittel zur Abhilfe im Ver- 
hältnis zu den Gefahren stehen. 

Ein radikales Mittel zur Abhilfe wäre die völlige Änderung 
unsrer Geldverfassung, der Übergang von der Goldwährung zu einem 
bimetallistischen System. Dieses Mittel kann au dieser Stelle, da die 
Durchführbarkeit und die Folgen eines solchen Systems noch nicht 
erörtert sind, nicht diskutiert werden. 

Auf dem Boden der bestehenden Goldwährung bewegen sich die 
Vorschläge, die umlaufenden Silbermiimten einzuziehen und sie durch 
neue, mit einem der Silberentwertung entsprechenden stärkeren Silber- 
gehalte auszustatteude Münzen zu ersetzen. Sogar wenn es gelänge, 
durch die infolge einer solchen Malsregel gesteigerte Silbernachfrage 
den Silberpreis von G’2 Mark pro kg auf etwa 90 Mark, die Hälfte 
des alten Silberpreises zu erhöhen, dann wäre, um unsera Silbern mlauf 
vollwertig zu machen, eine Ausgabe von 430 bis *1-10 Millionen Mark 
erforderlich. Ganz offensichtlich stände ein solcher Aufwand in keinem 
Verhältnis zu der Gefahr der echten Nach prägung; und wenn man 
wegen der Unter Wertigkeit der Silbermünzen von einem Kriegsfälle 
Gefahren für unsre Währung befürchtet, so kann doch wohl kein 
Zweifel bestehen, daß die 430 — i4ü Millionen Mark in wirksamerer 
Weise zur Sicherung unsrer Währung verwendet werden könnten; 
jedes Panzerschiff und jedes Bataillon würde in solchen Zeiten bessre 
Dienste thun, als die Umpräguug der Silbermünzen. 

Zn diesen Erwägungen kommt hinzu, dafs nach geschehener Um- 
prägung jeder neue Biiekgaiig des Silberpreises abermals ein unter- 
wertiges Silbergeld schaffen würde. Ferner würden die neue» Silber- 
münzen ein außerordentlich unhandliches Geld sein. Ein Zweimark- 
stück wäre, wenn der Ausmünznhg ein Preis von so .Mark pro Kilogramm 
zu Grunde gelegt wurde, ebenso groß, wie unser heutiges Fünfmark- 
stiiek, und wer zehn Mark in Silber bei sich führen wollte, mlifste 
infolgedessen das Gewicht von fünf heutigen Fünfmarkstücken mit 
sich herumtragen. 
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Eine gewisse Abhilfe gegen die Mifsstände unsres heutigen Silber- 
umlaufs war möglich gelegentlich der Miinznovelle von 1900. Nach 
dem Regierungsentwurf sollten die bei der Umprägung von Thalern 
in Reiehssilberin ün z en entstehenden Münzgewinne zur Deckung von 
Verlusten aus zu verkaufendem Thalersilber verwendet werden. In- 
folge dieser Bestimmung wäre der deutsche Silbermnlauf dem Nemi- 
wert nach um etwa 27 Millionen Mark verringert, worden* Die silber- 
freundlichen Parteien haben jedoch, da sie keine Silberverkäufe wollten, 
die, Streichung dieser Bestimmung durchgesetzt; die Wirkung ist. daß 
nunmehr durch die Ümprägung der beim Erlaß der Novelle noch vor- 
handenen Thaler im Werte von 360 Millionen Mark eine Vermehrung 
des Nennbetrags unsres Silberumlaufs um etwa 40 Millionen Mark 
entstehen wird. Diese eigentümliche „Verbesserung“ ist denselben 
Leuten zu verdanken, welche sich bis dahin in Übertreibungen der 
Gefahren des Übermaßes unsres unterwertigen Silberumlaufs nicht 
genug hatten thun können. 

§ 7. Die papiernen TTmlaufamittel. 

Eine von den unterwertigen Münzen verschiedene Stellung nehmen 
im Geldsystem die papiernen Geldzeichen ein, die wir gern äfs den in 
den vorhergehenden Abschnitten gemachten Ausführungen gleichfalls 
zum Geld im wirtschaftlichen und allgemein-rechtlichen Sinne zählen. 

Es sind zwei Arten solcher papiernen Geldzeichen zu unterscheiden: 
Staatspapi ergeld und Banknoten. Weitaus die meisten Staaten kennen 
nur die letzteren. Das Deutsche Reich allerdings hat neben den Noten 
der verschiedenen mit dem Recht der Notenausgabe ausgestatteten 
Banken, von denen die Reichsbank alle anderen zusammen genommen 
ganz beträchtlich überragt, auch ein Staatspapiergeld ausgegeben, die 
sogenannten Reichskassenscheine. Sie unterscheiden sieh von den 
Banknoten in sehr wesentlichen Punkten. 

Zunächst lauten sie auf kleinere Beträge, auf 5, 20 und öu Mark, wäh- 
rend Banknoten nur auf Beträge von 100 Mark und mehr ausgestellt 
werden dürfen. Ferner sind sie in einem ein für allemal festgesetzten 
Betrage (120 Millionen Mark) ausgegeben, während die Banknotenaus- 
gabe bei einzelnen Banken a llerdings auf einen Höchst betrag beschränkt 
ist, hei andern dagegen, vor allem bei der Reichsbank selbst, keiner 
direkten Begrenzung unterliegt. „Die Reifehsbahk hat, das Recht, nach 
Bedürfnis ihres Verkehrs Banknoten auszugeben“ ({j 1 6 des Bankgesetzes 
vom 14. März 1875). Einige indirekte Beschränkungen (steuerfreies Kon- 
tingent und Dritteldeckung) liegen allerdings vor; über diese wird indem 
Baude über das Bankwesen näheres zu sagen sein. Aber auch dort, wo 
ein Höclistbetrag für die Notenausgabe vorgeschriebeu ist, stellt die (kat- 
sächliche Notenausgabe keinen festen, sondern einen von Tag zu Tag vor- 
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ämierlichen Betrag dar, dessen Umfang sieh jeweils nach den an die 
Bank herantretenden Kreditansprüchen richtet. Wir werden in der 
Banknote das wichtigste Mittel kennen lernen, das dazu dient, den 
Geldumlauf mit dem Geldbedarfs möglichst im Gleichgewicht zu halten. 

Dieser wichtigen Aufgabe und gleichzeitig der weiteren Aufgabe, 
ein bequemes Zahlungsmittel für greise Summen zu liefern, können 
die Banknoten vollkommen entsprechen, wenn sie auf gewisse Miudest- 
absclmitte beschränkt werden; andrerseits hat das Verbot der Ausgabe 
von Banknoten, die auf Beträge unter UH) Mark lauten, den Zweck 
gehabt, der effektiven Goldcirkulation einen möglichst breiten Rauin 
zu sichern; es soll der Goldcirkulation gegen das Papier nach oben 
bin denselben Schutz gewähren, wie die Beschränkung der Zahlimgs- 
kraft der Eeichsmlbermünssen ihn nach unten hin gewährt. Es ist 
eine alte Erfaiiningstliatsaclie. dafs Zettel, die auf kleine Beträge 
lauten, seltener zur Einlösung gebracht werden als grofse Abschnitte, 
und weit mehr die Tendenz haben, dauernd in den Geldumlauf überzu- 
gehen : der Banknotenuralauf soll aber möglichst elastisch sein, und die 
Noten sollen häufig genug zur Bank zurückkehren, um diese zur Hal- 
tung eines hinreichenden Einlösungsfonds zu nötigen und dadurch die 
Sicherheit der Noten möglichst zu befestigen. 

Bei den Reichskassenscheinen dagegen kommen solche Gesichts- 
punkte nicht in Betracht, Staatspapiergeld ist in der Regel nicht, 
aus Gründen ausgegeben worden, die in dem Interesse au einem ge- 
ordneten und gut funktionierenden Geldwesen ihren Sitz haben. Meist 
waren finanzielle Bedürfnisse der Anlafs, und in diesem Falle besteht 
seitens der F i n anzser waltung der Wunsch, diese Scheine möglichst 
dauernd im Umlauf zu halten. Die Ausgabe unsrer Reichskassenscheine 
allerdings hatte ihren Grund nicht in finanziellen Bedürfnissen des 
Reichs, aber auch nicht in rein monetären Gesichtspunkten. Sie ist. 
wie im geschichtlichen Teil dargestellt wurde 1 ), beschlossen worden zu 
der Zeit, als Deutschland gerade die fünf Milliarden von Frankreich 
erhalten hatte. Der Grund war der Wunsch, den Einzelstuateu bei 
der Einziehung des von ihnen ausgegebenen Staatspapiergeldes, das 
auf Grund des Art. is des M iinzgesetzes von I STB vom I, Januar 1 s 7 G 
au verschwinden mufste, Erleichterungen zu gewähren, ohne ihnen 
direkt bares Geld zu überweisen. Die 120 Millionen Mark Reichskassen- 
scheine wurden geschaffen, um behufs Einziehung des ein zelstaa fliehen 
Papiergeldes an die Einzelstaaten überwiesen zu werden. Wenn ihre 
Ausgabe in kleinen Abschnitteil erfolgte, so haben dabei gewisse 
bereits erwähnte Bedürfnisse nach einem solchen kleinen Papiergelde 
mitgesprochen, in der Hauptsache aber der grundsätzlich verschiedene 
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Charakter von Stüatspapiergeld mul Banknote, von denen das erste re 
als fester, die letzten.- als elastischer Bestandteil de) 1 Oirkulation ge- 
dacht ist. ein Unterschied, der ja schon in der quantitativen Normierung 
der Papiergeld- und Banknotenausgabe hinreichend zum Ausdruck kommt. 

Der prinzipielle Unterschied zwischen Staatspapiergeld und Bank- 
note ist für die Beurteilung der Frage, auf welche Weise diesen Arten 
von Geld, deren Stoffwert gleich Null ist, ein bestimmter Nennwert 
zu sichern ist, von erheblicher Wichtigkeit. Hinsichtlich der Bank- 
note kann kein Zweifel daran bestehen, dafs diese Sicherung durch 
die Einlösbarkeit auf Präsentation zu geschehen hat. Die Banknote 
ist ihrer Natur nach eine stets fällige Forderung und nicht nur ihre 
Geltung, sondern auch die .Erfüllung ihrer besonderen Funktionen inner- 
halb des Geldwesens beruhen auf ihrer Einlösbarkeit. Nur durch diese 
kann sich ihr Umlauf nach den Schwankungen des Geldbedarfs regu- 
lieren. Nur weil sie einlösbar ist, kann von der Festsetzung eines 
Höchstbetrags für ihre Ausgabe abgesehen werden, denn die Einlös- 
barkeit ist die wirksamste Schranke gegen eine übertriebene Noten- 
emission. In richtiger Erkenntnis dieser Thatsacke bat z. B. Frank- 
reich, als es im Jahre 1870 seine Oentralbunk von der Einlösung ihrer 
Noten entband, ein Maximum für die vorher unbeschränkte Noten- 
ausgabe festgesetzt. Ist die Einlösbarkeit aufgehoben, dann ist die 
Note nicht mehr der ergänzende Bestandteil einer gebundenen Währung, 
sondern sie ist, falls sie — wie stets bei suspendierter Einlösung — 
gesetzlichen Kurs hat , bestimmend für den Charakter des Wäh- 
rungssystems und den Wert des Geldes. 

Anders stellt es mit einem in geringem Betrage ausgegebenen 
Staatspapiergelde. Zwar sind die ReickSkassenäclieine, wie bereits er- 
wähnt, ausdrücklich für einlösbar erklärt; aber es ist bestritten, ob 
bei diesen Scheinen eine solche Einlösbarkeit notwendig und zweck- 
mäfsig ist Kein geringerer als Ludwig Bambbbgeb ist, so sehr er 
grundsätzlich Gegner eines jeden Staatspapiergeldes war, dafür ein- 
getreten. dafs man, wenn schon ein Reichspapiergeld geschaffen werde, 
davon absehe, es einlösbar zu machen. 1 ) Seine Annahme bei den 
Reichs- und Staatskassen („Steuerfmidatiou“) würde — in Verbin- 
dung mit dem geringen Ausgabebetrage — in der That vollkommen 
ausreichen, um ihm in normalen Zeiten seinen Nennwert zu sichern, 
und in kritischen Zeiten wird sich das Reich wohl ohnedies genötigt 
sehen, seine Einlösung aufzuheben, zumal da keinerlei Eiiilösungsfonds 
bereit gestellt ist. So sehr ein EihKsutigsfonds bei den Banknoten 
nötig ist, so wenig ist er es bei dem für den dauernden Umlauf be- 
stimmten Staatspapiergelde ; wenn man aber auf einen solchen beim 
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Staatspapiergelde verzichten zu können glaubt, dann sollte inan kon- 
sequenter Weise auch auf die Einlösbarkeit verzichten, deren not- 
gedrungene Aufhebung in kritischen Zeiten das Papier mehr diskredi- 
tiert, als wenn es niemals einlösbar gewesen wäre. Wenn trotz; dieser 
naheliegenden Erwägungen in Deutschland im Jahre 1871 die Einlös- 
barkeil der Reichskassenscheine beschlossen worden ist, so ist dieser 
Beschluss zu erklären aus den Eindrücken, welche durch den aller- 
dings höchst unerfreulichen Zustand des deutschen Papiergeld wesen s 
vor der Reform hervorgerufen worden waren. 

Diese erklärliche Voreingenommenheit gegen die papiernen Cir- 
kulationsmittel bat auch in einem anderen Punkte ihren Einfluß aus- 
geübt: in der Frage, ob den Eeichskassensch einen und den lieicbs- 
bankuoten gesetzlicher Kurs auch im Privatverkehr oder blofs ein 
Kassenkurs zu verleihen sei. Auch in dieser Frage wurde den papiernen 
Geldzeichen mir das al lernet wen digste zugestanden, Man hat in dem 
Aufbau der deutschen Geld Verfassung die Konsequenzen der Gold- 
währung auf das strengste gezogen, theoretisch wenigstens, während 
praktisch durch die Beibehaltung der Thaler diese Folgerichtigkeit 
später durchbrochen worden ist. Ebenso wie. man für die Ausprägung 
von Reichssilbernmnzen einen sehr knapp bemessenen Höchstbetrag 
festsetzte, wie mau ihre Zahlungskraft auf einen Höchstbetrag be- 
schränkte, der nur halb so hoch ist, wie in England und Frankreich, 
und wie man dem Reiche die Verpflichtung des Umtausche von Scheide- 
münzen gegen Goldmünzen auferlegte, ebenso hat man auch Reichs- 
kassenscheine und Banknoten gegenüber dem Goldgelde durch alle 
denkbaren Kau leien möglichst unschädlich zu machen gesucht. Nicht 
nur den Banknoten, sondern auch den vom Reiche selbst ausgegebenen 
Reichskassenscheinen wurde ein gesetzlicher Kurs im Privat verkehr 
nicht beigelegt, obwohl — wie an anderer Stelle bereit.« erwähnt ■ 
in anderen Staaten, namentlich in England und Frankreich, den Noten 
der Centralbanken die Eigenschaft eines gesetzlichen Zahlungsmittels 
unbedenklich zngestanden worden ist. Die Reichskas&nscheme müssen 
wenigstens auf Grund ausdrücklicher gesetzlicher Bestimmung (§3 des 
Gesetzes vom 30. April 1874) „bei allen Kassen des Reichs und sämt- 
licher Bundesstaaten nach ihrem Nennwerte in Zahlung genommen“ 
wefäen. Dagegen ist hinsichtlich der Banknoten ausdrücklich vor- 
gesch rieben, daß eine Verpflichtung zu ihrer Annahme in Zahlung 
auch für Staatskassen nicht stattfindet und durch Landesgesetz nicht 
begründet, werden kann; nur auf dem Wege jederzeit widerruflicher 
Verwaltungsverord mingeu ist den Reichsbauknoten Kassenkurs beige- 
legt. Die Konsequenz der gebundenen Währung ist hier bis aufs 
äußerste gezogen? niemand soll verpflichtet sein, ein Geld, das 
seinen Wert nicht voll in sich selbst trägt — und vollwertes Gold 
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sind bei einer Goldwährung’ nur die Goldmünzen — in Zahlung an- 
zunehmen. 

Die theoretische Folgerichtigkeit deckt sich jedoch nicht immer 
mit den praktischen Erfordernissen. Thatsaehe ist, dafs sowohl die 
Reich skassenseheine als auch die Reichsbankno ten im Privatverkehr 
von jedermann anstandslos angenommen werden, ja dafs die wenigsten 
Leute wissen, dafs sie rechtlicii in der Lage sind, Zahlungen in Kassen- 
scheinen oder Banknoten zurückzu weisen und auf Zahlung in Reichs- 
goldiYiünzen oder Thalern zu bestehen. Sollte, aber einmal in kritischen 
Lagen der Fall eintreten, dafs die Annahme von Reichskassen sehe! neu 
und Reichsbank noten im freien Verkehr auf Schwierigkeiten stoisen 
würde, z. B. bei politischen Krisen, dann würde die Verleihung der 
gesetzlichen Zahlungskraft an beide Arten von Papierschieinen sich 
nicht umgehen lassen. Namentlich im Kriegsfälle kann eine solche Mög- 
lichkeit praktisch werden. Bei dem enormen Geldaufwands, den die 
bloföe Mobilisierung der gewaltigen Volksheere zu unserer Zeit gleich 
im allerersten Augenblicke erfordert, dem gegenüber auch der deutsche 
Kriegsschatz im Juliusturme nur einen Tropfen auf einen heifseu Stein 
bedeutet, dem ferner auch durch eine erfolgreiche Aufnahme von An- 
leihen nicht mit der absolut erforderlichen Promptheit genügt werden 
könnte, — in Anbetracht dieser "Verhältnisse ist jeder moderne Grol's- 
staat im Kriegsfälle auf die unbedingte Unterstützung durch ein mäch- 
tiges Bankinstitut angewiesen. Ein solches kann sofort Hunderte von 
Millionen zur Verfügung stellen, sei es aus seinem Bestände an Metall- 
geld. sei es au Banknoten; aber die Wirksamkeit dieser Hilfe wird 
nur dann eine vollkommene und gesicherte sein, wenn von vornherein 
jede Möglichkeit einer Zurückweisung der Banknoten in diesem kri- 
tischen Augenblick ausgeschlossen ist. Meist wird auch die Befreiung 
der Bank von der Verpflichtung der Noteneinlösung sich als notwendig 
heraussteilen. Aber diese letztere Notwendigkeit wird durch das Fehlen 
des gesetzliche]) Kurses bei den Banknoten zweifellos sehr erheblich 
beschleunigt werden. Solange jedermann weifs, dafs er in den Noten 
zu deren Nennwert Zahlung leisten kann, ist die Veranlassung x \\ 
einem „run -5 auf die Bank behufs Noteneinlösung wesentlich geringer, 
als dann, wenn jedermann befürchten mufs, dafs die Annahme der 
Noten vom Gläubiger verweigert wird. Der gesetzliche Kurs der Noten 
allein schon bedeutet mithin in kritischen Zeiten einen gewissen Schutz 
für de« MetaB Vorrat der Centralbauk; mufs er dagegen in kritischen 
Zeiten erst durch Gesetz verliehen werden — und die deutsche Reichs- 
verfassung kennt keine Notstandsver Ordnungen — , dann wird eine 
solche Malkregel nicht mir geeignet sein, Mi Ist rauen gegen die Bank- 
noten zu erregen, sondern bis zum Zustandekommen eines solchen 
Gesetzes mag das Fehlen der gesetzlichen Zahlungskraft Verhängnis- 
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volle und nicht mehr gut, zu machende Wirkungen ausiiben. Der den 
Banknoten bereits in normalen Zeiten zustehende gesetzliche Kurs 
würde mithin unter Umständen die Aufhebung der Einlösbarkeit der 
Banknoten in kritischen Zeiten hinausschieben und damit diese Mals- 
regel bei einem günstigen Gange der Dinge vielleicht ganz ersparen 
können, während er andrerseits an den thatsäclilichen ümlaufsver- 
hältnissen in normalen Zeiten nichts ändern würde. Es wäre zu 
wünschen, d als die allzu ängstlichen Bestimmungen über Reichskassen- 
scheine und Banknoten nach dieser Richtung hei der ersten sich bie- 
tenden Gelegenheit geändert würden, sonst könnte es steh in kritischen 
Lagen zeigen, dafs nicht nur blinder Eifer, sondern mitunter auch 
übertriebene Vorsicht von Übel ist. 

§ 8. Die Regelung des Geldumlaufs, 

Auch die denkbar besteingerichtete Geldverfassung ist keine 
Maschine, die ganz von selbst funktioniert. Das Geldwesen bedarf 
vielmehr, wenn es seiue Zwecke in vollkommener Weise erfüllen soll, 
einer lebendigen Kraft zu seiner ständigen Überwachung und Rege- 
lung, Die auf diesem Gebiete zu erfüllenden Aufgaben sind folgende: 

1. Die Überwachung und Regelung der auswärtigen Beziehungen 
des Geldwesens; 

2. Die Borge für die Aufrechterhaltnug des Gleichgewichts des 
inneren Geldbedarfs und des Geldumlaufs; 

3. Die örtliche Regelung des Geldumlaufs. 

ln den modernen Staaten sind diese Aufgaben regelmäßig einer 
Centralhank übertragen, denn die Erfüllung dieser Aufgaben läßt sich, 
wie wir sehen werden, zu einem wesentlichen Teil nur durch gewisse 
banktechnische Maßnahmen erreichen. Das deutsche Bankgesetz vom 
l i. März 1875 nennt iti tj 12 unter den der Reichsbank zugeteilten Auf- 
gaben an erster Stelle die Regelung des Geldumlaufs. Teilweise ist 
die Thätigkeit, der Centralban keu, die hier in Betracht, kommt, ein 
so integrierendes Stück ihrer gesamten Wirksamkeit, dafs eine ein- 
gehendere Darstellung erst in dem Bande über das Bankwesen gegeben 
werden und daß an dieser Stelle nur das für das Gesamtbild der Geld- 
verfassung Unerläßliche ausgeführt werden kann. 

Bei der oben an erster Stelle genannten Aufgabe handelt es sich 
um die Beobachtung und Beeinflussung der internationalen Edelmetall- 
bewegungen und der Faktoren, auf denen das Zu- und Abströmen 
von Geldmetall beruht; vor allem die auswärtigen Wechselkurse und 
ihre Regulierung spielen hier eine wichtige Rolle, auf die im nächsten 
Kapitel noch zurückzukommen ist. Es handelt sich hier ferner um 
die Schaffung eines Reservoirs, dem einerseits das vom Auslande im- 
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portierte Geldmetall in erster Linie xuHieM, und aus dem nötigenfalls 
der Bedarf an Zahlungsmitteln für das Ausland schöpfen kann. Nur 
eine grofse Centralbank ist für die Erfüllung dieser Aufgaben geeignet. 
Das wichtigste Mittel zur Beeinflussung der auswärtigen Wechsel- 
kurse und der Goldbe wegungen. ist die planmäßige Beeinflussung des 
Wechsel Zinsfußes, die sogenannte Diskontpolitik, und diese kann natür- 
lich nur von einem grofsen Bankinstitut gehandhabt werden. Ebenso 
ist nur eine über grofse Mittel verfügende und mit dem Rechte der 
Notenausgabe ausgestattete Bank im stände, beliebige Mengen des 
Withningsmetalls aufzunehmen, die Ausprägung des importierten Metalls 
zu vermitteln und dauernd einen Metallgeld bestand zu halten, der 
allen absehbaren Anforderungen für Zahlungen au das Ausland genügt. 
Daß speciell der Reichsbank die unbeschränkte Verpflichtung des An- 
kaufs von Barrengold gegen ihre Noten auferlegt ist. wurde bereits 
in andern Zusammenhänge mehrfach erwähnt. 1 ) 

Die unter 2. genannte Aufgabe kann gleichfalls ihrer Natur nach 
nur von einem großen, mit dem Rechte der Notenausgabe ausgestat- 
teten Bankinstitute erfüllt werden. Abgesehen von der bereits unter 
t. behandelten Herbeiziehung von Geldmetall aus dem Auslände ist 
die Regulierung des Verhältnisses zwischen Geldumlauf und innerem 
Geldbedarf erreichbar einerseits durch die in der Notenausgabe ge- 
gebene elastische Ergänzung des metallischen Geldumlaufs, andrer- 
seits durch eine Einwirkung auf den inländischen Geldbedarf selbst, 
die ähnlich wie die Beeinflussung der internationalen Beziehungen des 
Geldwesens im Wege der Diskontpolitik ausgeUbt werden kann: 
Ebenso wie hohe Warenpreise die Nachfrage nach Waren beschränken, 
ebenso beschränken hohe Diskontsätze die im Wege des Begehrs nach 
kurzfristigem Kredit an die Banken und den Geldmarkt herantretende 
Geldnachfrage. 

Während in diesen beiden Punkten specifische Aufgaben der 
Notenbanken vorliegen, ist die unter 3. genannte Aufgabe kein wesent- 
licher Bestandteil des Bankgeschäftes, sondern eine Verrichtung, die 
an sich auch von der staatlichen Finanzverwältung vorgenommen 
werden könnte und. die vielfach auch — sei es aUSschliefslich, sei es 
neben den Centralbanken — von der staatlichen Finanzverwältung 
wahrgenommen wird. 

Bei der örtlichen Regulierung des Geldumlaufs handelt es sielt 
um die den wechselnden Bedürfnissen des Verkehrs entsprechende Ver- 
teilung sowohl der gesamten Gelddrkulation als auch der einzelnen 
Geldsorten auf die einzelnen Landesteile, Die Jubilämnsdenkschrift 
der Reichsbank, welche, der Aufgabe der Regelung des Geldumlaufs 
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ein eigenes, sein - interessantes Kapitel gewidmet hat, führt über diesen 
Punkt folgendes aus. ') 

„Es ist eine Erfahrung, dafs einzelne Bezirke eine fortwährende 
Zufuhr von (leid nötig haben, sei es weil ihr Geldbedarf in fortgesetztem 
Wachsen begriffen ist, sei es weil die Natur ihrer wirtschaftlichen 
Beziehungen das ihnen zugeführte Geld stets wieder nach anderen 
Bezirken abfliefsen läl'st. Namentlich in Bezug auf die einzelnen Geld- 
sorten sind solche Verhältnisse häufig festzustellen. Es bestellt das 
grofse volkswirtschaftliche Bedürfnis, den an einzelnen Orten sich an- 
sammelnden Ülierschufs von Geld überhaupt und von einzelnen Geld- 
sorten im besonderen dorthin zu leiten, wo sich ein entsprechender 
Mangel zeigt. Dieses Bedürfnis ist besonders stark hinsichtlich der 
Scheidemünzen. Die allzustarke Ansammlung von Scheidemünzen in 
einzelnen Bezirken mufs im Interesse der Ordnung des Geldumlaufs 
unbedingt vermieden werden. Diejenigen, in deren Händen sich gröfsere 
Beträge ansammeln, können diese Münzen infolge ihrer beschränkten 
Zahlungskraft nicht zu grofse® Zahlungen verwenden und sind 
deshalb darauf angewiesen, sie gegen Göurantgeld austauschen zu 
können. Andrerseits liegt ein eben so starkes öffentliches Interesse 
daran vor, dafs diejenigen, welche gröfserer Beträge an kleinem Gelde 
bedürfen, z. B. zu Lohnzahlungen, solches in Austausch gegen Noten 
und Goldgeld erhalten können.“ 

In gewissem Umfang ist das ganze System der öffentlichen Kassen 
eines Staates geeignet, dieser Aufgabe zu dienen. Das Publikum ist 
in der Lage, bei seinen Zahlungen an diese Kassen die nicht benötigten 
Sorten abzustofsen ; eine Erleichterung ist dabei die in den verschie- 
denen Ländern regelmäfsig wieder kehrende Bestimmung, dafs die Be- 
schränkung der Zahlungskraft wenigstens der Silberscheidein Unzen bei 
Zahlungen an die staatlichen Kassen keine Anwendung findet. Aber 
die Wirksamkeit der staatlichen Kassen auf diesem Felde hat ihre 
engen Grenzen. Sic sind nicht in der Lage, im Wege der Kredit- 
gewährung oder der Auszahlung auf anderswo fällige Forderungen 
einem Bezirk mit wachsendem Geldbedarf Umlaufsmittel zuzuführen, 
und sie verfügen nicht über hinreichend grofse Bestände, welche ihnen 
die Um wechslung von überflüssigen gegen benötigte Geldsorten in 
irgend welchem erheblichen Umfange gestatten würden. In diesen 
Punkten ist vielmehr eine Central bank, die stets über beträchtliche 
Kassenbestände verfügt und zahlreiche über das ganze Land ver- 
teilte Zweigniederlassungen besitzt, an ihrem Platze. Es ist charak- 
teristisch, dafs die dem Kelche in dem Mi’mzgesetz von 1S73 auferlegte 
Pflicht der Einwechslung von Scheidemünzen gegen Goldgeld auf be- 
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stimmte Reiehsbankhauptstellen übertragen worden ist. Die Bestände 
der einzelnen Niederlassungen einer grossen Centralbank sind das 
gegebene Reservoir, aus dem der Verkehrsbedarf das benötigte Geld 
in den benötigten Sorten bezieht, und an das er das überflüssige Geld 
in den überflüssigen Sorten abgiebt. Ganz abgesehen davon, wie weit 
einer solchen Bank durch das Gesetz bestimmte Verpflichtungen auf 
diesem Gebiete auferlegt sind, sieht sich ein centrales Bankinstitut 
schon in Rücksicht auf seinen eigenen Geschäftsbetrieb genötigt, seine 
Filialen in einer den örtlichen \ erkeh rsbedtirfnissen entsprechenden 
Weise mit Kassenvorrat aaszustatten und dem Publikum sowohl bei 
der Entgegennahme von Einzahlungen und der Leistung von Aus- 
zahlungen als auch in Bezug auf die Umwechslung der einzelnen 
Sorten nach Möglichkeit entgegenzukommen. In welcher hervorragen- 
den Weise die Reichsbank. — weit über die gesetzlichen Verpflich- 
tungen hinaus — der Aufgabe der örtlichen Regelung des Geldum- 
laufs gerecht wird, ist in dem oben citierteu Kapitel der Reichsbank- 
denkschrift ausführlich dargestellt. 

fl. Kapitel. Die internationale Geld Verfassung. 

§ l. Ras Wesen der internationalen Geldverfassung. 

Im allgemeinen hat jeder Staat seine eigne Geld Verfassung, die 
der Geldverfassung aller anderen Staaten selbständig gegenüber steht. 
Die Geldverfassung ist eben ein Erzeugnis der Gesetzgebung, die jeder 
Staat für sich ausübt, und deren Wirksamkeit an den Landesgrenzen 
ihr Ende findet. Infolgedessen fehlt für den internationalen Verkehr 
ein einheitliches Instrument der Wertübertragungen, wie es der natio- 
nale Verkehr in dem Landesgelde besitzt, Während im inländischen 
Verkehr die Wertübertragung auf dem einfachen Wege der Übertra- 
gung von Landesgeld erfolgen kann und der Austausch von Gütern 
in der Weise vermittelt wird, dafs die Waren gegen Landesgeld ver- 
kauft und mit Landesgeld gekauft werden, ist es im internationalen 
Verkehr zur Vermittlung dieser Transaktionen notwendig, das Geld des 
einen Landes gegen das Geld des anderen Landes umzusetzen. Der 
Inländer, der im Auslände eine Zahlung zu leisten hat. roufs im all- 
gemeinen gegen das in seinen Händen befindliche Landesgeld auslän- 
disches Geld beschaffen; der Inländer, der aus dem Auslande eine Zah- 
lung in ausländischem Gelde empfängt, sieht sich meist genötigt, dieses 
gegen Landesgeld umzusetzen. 

Es giebt also kein einheitliches internationales Geld und keine 
eigentliche internationale Geldverfassung. sondern nur ein Nebenein- 
ander verschiedene]' nationaler Währungen. Aber das Verhältnis, in 
dem diese verschiedenen nationalen Währungen zu einander stehe tu 
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ist für den ganzen internationalen Verkehr von der allergrößten Wich- 
tigkeit, und dieses Verhältnis hat man meist im Auge, wenn man von 
der internationalen Geld Verfassung spricht. 

Wenn der durch Geld zu vermittelnde Verkehr von Land zu Land 
den Umsatz des Geldes des einen Landes gegen das Geld des andern 
Landes erfordert, so ist es für die Gestaltung dieses Verkehrs 
offenbar von sehr erheblicher Bedeutung, in welchem Verhältnis der 
Anstausch zwischen dem inländischen und dem ausländischen Gelde 
sich vollziehen läßt, ob dieses Verhältnis ein stabiles ist, oder ob es 
großen Schwankungen unterliegt Es ist klar, daß die internatio- 
nalen Verkeil rsbezielmifgen sehr erschwert werden, wenn zwischen 
dem Gelde der verschiedenen Länder kein annähernd festes Wert- 
verhältuis besteht. Wer nach dem Ausland Waren verkauft und 
ausländisches Geld dafür in Zahlung empfängt, wer im 'Ausland Kapital 
investiert, dessen Zinsen oder sonstige Erträgnisse in ausländischem 
Geld ein gehen, der müfs Wert darauf legen, mit einiger Sicherheit 
berechnen zu können, wie viel das ausländische Geld zur Zeit des 
Zali 1 ungsempfanges in seinem heimischen liandesgelde wert sein wird. 
Je größer die Schwankungen, die in dem Wertverhältnis des Geldes 
verschiedener Länder stattfinden, desto größer wird die Gefahr eines 
Verlustes für diejenigen, die in ausländischem Geld Zahlung zu empfangen 
oder Zahlung zu leisten haben; es kommen mithin bei großen Schwan- 
kungen nur solche Transaktionen zu stunde, hei denen entsprechend 
hohe Gewinnaussichten dem größeren Risiko gegeniiberstelien. 

Man nennt eine Währung in ihren Beziehungen zu fremden Wäh- 
rungen „Valuta", die Wertveränderungen zwischen dem inländischen 
und ausländischen Gelde nennt, man „Valuta sch wanken gen". Die 
Feststellung der Ursachen, welche die Valutaschwankungen beherrschen, 
und der Mittel, welche geeignet sind, die Valutaseh walScungen zu be- 
seitigen oder wenigstens aut ein unschädliches Maß einzuschränken, 
stellt einen wichtigen Teil der Wissenschaft vom Gelde dar. 

§ 2. Die Paritäten. 

Das Problem des gegenseitigen Verhältnisses zweier nationaler 
Währungen ist ein verschiedenes bei den beiden Hauptkategorien von 
Währungssystemen, die wir unterschieden haben: bei den gebundenen 
und den freien Währungen. Bei den letzteren , bei denen die Wert- 
bewegung des Geldes nicht durch einen bestimmten dritten Wertgegen- 
stand, der auch andern Geldsystemen zu Grunde liegt, bedingt ist, 
können im Verhältnis zu fremden Währungen unbegrenzte Schwan- 
kungen stattfihden. Wo aber der Wert des Geldes in Beziehung ge- 
setzt ist. zu einem bestimmten Gewichtsquantnm Edelmetall, da er- 
scheinen Valutaschwankungen gegenüber den auf dein gleichen Wäh- 
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rungsmetall beruhenden fremden Währungen gänzlich ausgeschlossen, 
umi gegenüber den auf dem andern Edelmetall beruhenden Währungen 
erscheinen die Valutaschwankimgen bedingt und begrenzt durch die 
Veränderungen im Wertverhältnis der beiden Edelmetalle. 

Wenn zwei Länder Goldwährung haben, sodafs in einem jeden 
der Wert der Geldeinheit durch ein bestimmtes 'Gewichtsquantum 
Gold bedingt ist, so ergiebt sich daraus ein Gleichungspunkt für das 
Verhältnis des Wertes der beiden Geldeinheiten, der dem Verhältnis 
der Gewichtsquanten Gold, welche den beiden Geldeinheiten zu Grunde 
liegen, entspricht Diesen Gleich ungspunkt zweier Valuten nenn! 
man „Parität“. 

Um. das Wesen dieser „Parität“ an einem Beispiel klar zu machen: 

Deutschland und Frankreich haben beide Goldwährung in dem 
Sinne, dafs der Wert der Geldeinheit in Beziehung gesetzt ist zu 
einem bestimmten Goldquantum. Nach den deutschen Münzgesetzen 
werden aus einem Pfund feinen Goldes 1395 Mark geprägt, also aus 
dem Kilogramm Feingold 2790 Mark; nach den französischen Münz- 
gesetzen werden aus einem Kilogramm Münzgold von 900 Tausend- 
teilen Feinheit 3100 Franken, also aus dem Kilogramm Peingold 

,U .ooo Banken geprägt. Mithin ergiebt sich zwischen dem deutschen 

und französischen Geld die Gleichung: 


Die Parität zwischen der deutschen und französischen Valuta ist 
mithin: 100 Franken = S1 Mark. In je 81 Mark ist soviel Gold 
enthalten, dafs 100 Frauken daraus geprägt werden können. 

Die Berechnung der Parität ist etwas umständlicher, wenn die 
Münzgewichte bei den in Frage kommenden Geldsystemen nicht in 
einfachem Verhältnis zu einander stehen. Aber im Prinzip bleibt die 
Berechnung bei allen Währungen mit gleicher Wälirungsgrundlage 
dieselbe. So ergiebt sich die Parität zwischen dem deutschen und 
englischen Gelde aus folgenden! Kettensatz: 


x Mark l Pfd. Ster). 

I Pfd. Sterl. 240 d 

934,5 d l ) i Unze Standard Gold 
12 Unzen Standard Gold 11 Unzen Feingold 

I Unze Feingold 3 l,J 034902 g Feingold 
1000 g Feingold 2790 Mark. 


also; 



Ü = 3 Pfd. Sterl. 17 sli lO’/t d. 
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Daraus ergiebt sich die Gleichung: 

■2-10 x M x 31,1034 %2x 27(1(1 
934,5 x 12 x 1000 

Mithin x = 20,42945, d. h. die Parität zwischen der englischen 
und deutschen Valuta ist 1 Pfd. Steil. — 20,42945 Mark oder rund 
20,43 Mark. In je 20,43 Mark ist. so viel Gold enthalten, dal’s 1 Pfd. 
Sterl. daraus geprägt werden kann. 

In derselben Weise lassen sich die Paritäten zwischen allen Gold- 
valuten berechnen, ebenso die Paritäten zwischen allen Silbervaluten. 

Dagegen besteht eine feste Parität nicht zwischen Goldvaluten einer- 
seits undSilbervaluten andrerseits, denn hier fehlt die Gleichung zwischen 
dein Geldwert der beiden Valuten und einem und demselben Geld- 
nietall. Wenn sich das Wertverhältnis zwischen Gold und Silber 
ändert, dann muTs sich auch der Gleichungspunkt zwischen einer Gold- 
und einer Silbervaluta verschieben. Bei einem Silberpreis von (51 d 
pro Unze Standard berechnete sich die Parität zwischen der englischen 
und indischen Valuta folgender mafsen: 

x d I Rupie 

32 Rupien 11 Unzen Feinsilber 
37 Unzen Feinsilber 40 Unzen Standard Silber 
1 Unze Standard Silber di d 

Daraus ergiebt sich die folgende Gleichung: 

llxddxöl 

I= 32x37 ~ d - 


Dagegen berechnete sich, solange Indien freie Silberprägung hatte, 
bei einem Silberpreise von 40 d die Parität zwischen der englischen 
und indischen Valuta auf ungefähr 15 d. Bei einem Silberpreise von 
lil d konnte man mit je 22 s /a d soviel Silber kaufen, als zur Aus- 
prägung einer Rupie nötig war; bei einem Silberpreise von 40 d ge- 
nügten schon 15 d zu diesem Zwecke: jede kleine Verschiebung des 
Wert. verh ältnisses zwischen Silber und Gold, die sich in dem in eng- 
lischem Goldwährungsgelde ausgedruckten Silberpreise äufserte, mutete 
auch die Parität zwischen dem englischen und indischen Gelde ver- 
ändern. Dagegen blieb bis zur Einstellung der indischen Silber- 
prägungen das indische Silbergeld stets in einer festen Parität zu den 
übrigen Silbervaluten, z. B. zu der chinesischen, japanischen und 
mexikanischen Si Iberwährung. 

Zwischen gebundenen Währungen und freien Währungen, sowie 
zwischen freien Währungen untereinander besteht, wie bereits betont, 
keinerlei Parität, da die freien Valuten in ihrem Wertgange nicht an 
irgend einen dritten Stoff gebunden sind. 
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§ 3. Die ausländischen Wechselkurse bei gleichen metallischen 

Währungen, 

Auch bei den gebundenen Währungen bedeutet die Parität nicht 
etwa genau das Wertverhältnis, in welchem der Geldwert zweier 
Länder in jedem Augenblicke zu einander stell i. sondern nur den durch 
den Metallgehalt, der frei ausprägbaren Münzen gegebenen Gleiclmngs- 
punkt, um welchen sich das Verhältnis der beiden Valuten innerhalb 
eines bestimmten und eng begrenzten Spielraums bewegt. Das Ver- 
hältnis zweier Valuten findet jeweilig seinen Ausdruck in den beider- 
seitigen Wechselkursen, das Verhältnis zwischen der deutschen und 
englischen Valuta in dein Kurs des Wechsels auf London in Berlin 
oder im Kurs des Wechsels auf Berlin in London, und diese Wechsel- 
kurse stehen selten genau auf der Parität, während sie sich andrer- 
seits nur innerhalb der engsten Grenzen von der Parität entfernen. 

Elie wir auf die Ursachen und Grenzen der Wechselkurssch wan - 
kungen eingehen, sei die Bedeutung des Wechsels im internationalen 
Zahlungsverkehr kurz beleuchtet 

Der Wechsel wird im internationalen Verkehr als Mittel zur 
Ausgleichung von Zahlungen und zur Ersparung von Bargeldsendungen 
aus einem Lande in das andere benutzt Folgendes Beispiel mag zur 
Erläuterung dienen. Eine deutsche chemische Fabrik hat Farbstoffe 
nach England verkauft und hat den Gegenwert von dort zu empfangen; 
gleichzeitig hat eine deutsche Spinnerei in England Baumwolle ge- 
kauft und schuldet den Betrag dem englischen Händler. Um die Sen- 
dung von Metallgeld nach England, die Transport- und Versicherungs- 
kosten veripsachen würde, zu vermeiden, läfst sich die deutsche Spinnerei 
von der chemischen Fabrik deren Forderung au den englischen Färber 
übertragen; das geschieht in der Form, dafs die Fabrik auf ihren 
englischen Abnehmer einen Wechsel zieht und diesen an die Spinnerei 
verkauft. Die deutsche Spinnerei bezahlt nun den englischen Baum- 
woDhändler mit diesem Wechsel, der Baumwollhündler präsentiert ihn 
seinem Landsmanne, dem Färber, zur Einlösung“ und macht sich auf 
diese Weise in barem Gelds für seine Baumwolle bezahlt. Der Vorteil 
der Manipulation bestellt darin, dafs an die Stelle zweier kostspieliger 
Bargeldsendungen (von England nach Deutschland und umgekehrt) 
zwei inländische Barzahlungen, eine in Deutschland (vom Spinner an 
die chemische Fabrik) und eine in England (vom Färber an den 
Baumwollhändler) getreten sind. In der Kegel vollzieht sich übrigens 
die ganze Operation nicht auf dem der Einfachheit halber geschilderten 
direkten Wege, sondern durch die Vermittlung von Bankinstituten, 
welche Wechsel auf das Ausland ähkaufen und verkaufen. 

Solange sich die von zwei Ländern an einander zu leistenden 
Zahlungen die Wage halten, kann ein vollständiger Ausgleich und eine 
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vollständige Ersparung der Bargeldsmulmigen von einem nach dem 
andern Lande durch die Vermittelung des Wechsels bewirkt werden; 
solange das der Fall ist. bestellt ferner keinerlei Grund für eine Ab- 
weichung des Wechselkurses von der Parität. In der Regel jedoch 
über wiegen auf der einen oder andern Seite die zu leistenden Zah- 
lungen, und dann muTs zur Begleichung des Saldos als ultima ratio 
eine Versendung von Bargeld ein treten. Wenn Deutschland in 
einem gegebenen Augenblicke mehr von England zu fordern als an 
England zu zahlen bat, so ist die Folge davon, da 1s von deutschen 
Kauf leuten u. s. w. mehr Wechsel auf England gezogen werden und 
auf den Markt gebracht werden können, als behufs Zahlungsleistung 
an England auf dem deutschen Markte gefragt sind und untergebrafiht 
werden können. Diejenigen, welche nicht im stände sind, ihre Wechsel 
auf England auf dem deutschen Markte abzusetzen, sind genötigt, ihre 
Wechsel nach England zur Einlösung zu schicken und das bare 
Geld von dort nach Deutschland kommen zu lassen. Wenn umgekehrt 
in einem gegebenen Zeitpunkte die Forderungen Englands an Deutsch- 
land iiberwiegen, daun wird auf dem deutschen Markte die Nachfrage 
nach Wechseln auf England das Angebot an solchen Wechseln über- 
steigen. Wer nicht im stände ist, sich behufs Zahlungsleistung an 
England einen Wechsel auf England zu beschaffen, sieht sich zur Ver- 
sendung von Bargeld nach England gezwungen. Um die Kosten der 
Barsendung u. s. w. zu vermeiden, werden sich im ersteren Falle die 
Verkäufer von Wechseln lieber mit einem etwas niedrigeren Kurse 
als dem der Parität entsprechenden begnügen, and im letzteren Falle 
werden sich aus dem gleichen Grunde die Käufer von Wechseln bereit 
finden, lieber einen etwas höheren Kurs als den der Parität entsprechen- 
den zu bezahlen. Die Wechselkurse können mithin sowohl nach auf- 
wärts als auch nach abwärts sich von der Parität entfernen je nach 
dem Verhältnis von Angebot und Nachfrage. 

Aber diese Schwankungen der Wechselkurse um die Parität haben 
an ihrer Ursache auch ihre Grenze. Man zahlt allenfalls mehr als 
den Parikurs oder giebt sich mit weniger zufrieden, um die Kosten 
der Barsendung u. s. w, zu vermeiden. Sobald aber der Wechselkurs 
so hoch über die Parität gestiegen oder unter die Parität gesunken 
ist. dafs die Abweichung allen aus der Barzahlung erwachsenden Kosten 
gleichkommt ist ein weiteres Steigen oder Fallen der Wechselkurse 
unmöglich, weil eben dann niemand mehr einen Wechsel kaufen oder 
verkaufen, vielmehr jedermann zur Regulierung in Metallgeld greifen 
würde. Die beiden Grenzkurse, bei welchen der Bezug oder die Ver- 
sendung von Bargeld anfängt lohnend zu werden, nennt inan die 
„Goldpunkte“. Neigen sich die Wechselkurse dem Goldpunkte zu, 
der den Bezug von Gold aus dem Auslande ermöglicht so spricht man 
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von „günstigen“ Wechselkursen, und diesen Goldpunkt selbst nennt 
niftii den „Goldpunkt für“ das betreffende Land ; im umgekehrten 
Kalle spricht man von „ungünstigen“ Wechselkursen und vom „Gold- 
punkt gegen“ das betreffende Land. Diese Terminologie ist alt; 
sie stammt aus der Zeit der metkantilis tischen Anschauung, welche 
in der Zufuhr von Edelmetall das letzte Ziel des auswärtigen 
Handels erblickte. Ob die günstigen Wechselkurse gegenüber der 
Parität niedriger oder höher sind, hängt von der Art der Notierung 
der auswärtigen Wechselkurse ab. In Deutschland und in den meisten 
anderen Ländern werden die Wechselkurse in der Weise notiert, da ['s 
angegeben wird, wie viel inländisches Geld für einen bestimmten Be- 
trag ausländischen Geldes gezahlt wird, z. B. wieviel Mark für 10U 
Franken oder wieviel Mark für ein Pfund Sterling, Bei dieser Art der 
Notierung sind günstige Wechselkurse gleichbedeutend mit niedrigen, 
ungünstige gleichbedeutend mit hohen Wechselkursen: je niedriger der 
Preis ist, der für ausländische Wechsel erzielt wird, desto mehr nähert 
man sich dem Punkt, bei welchem es die Inhaber der Wechsel verziehen, 
sie im Anslande zur Einlösung zu präsentieren und den Betrag in 
Metallgeld kommen zu lassen; je hoher andrerseits der Kurs steigt, 
desto mehr nähert man sieh dein Punkte, bei dem es diejenigen, welche 
Zahlungen nach dein Auslande zu leisten haben, verziehen, Bargeld 
nach dem Auslande zu versenden. — In England dagegen werden die 
ausländischen Wechselkurse in der Weise notiert, dafs der Kurs je- 
weils anzeigt, wieviel fremdes Geld . z. B. wieviel Mark oder wieviel 
Franken, man für I. Pfd. Sterl. erhalten kann. Hier fallen mithin nie- 
drige und ungünstige, nohe und günstige Wechselkurse zusammen. Je 
weniger deutsches Geld in Wechselform man in England für ein Pfund 
Sterling erhält, desto unvorteilhafter wird der Ankauf deutscher 
Wechsel gegenüber der Versendung von Bargeld nach Deutschland; 
je mehr deutsches Geld in Wechselform man in London für ein Pfund 
Sterling geben mufs, desto unvorteilhafter wird der Verkauf deutscher 
Wechsel gegenüber der Einlösung in Deutschland und dem Bezüge des 
Bavbetrages. 

Der Spielraum, innerhalb dessen die Wechselkurse von der Parität 
abweichen können, ist bisher der Einfachheit halber lediglich als durch 
die Kosten der Barsendling von dem einen zum andern Lande bedingt 
liingestellt wurden. In Wirklichkeit, ist dieser Spielraum von kompli- 
zierteren Faktoren abhängig, die einer genaueren Feststellung bedürfen. 

Aufser den Versend ungskosten, zu denen Fracht, Versicherung, 
Kommission u. s. w, gehören, sind zunächst noch diejenigen Fak- 
toren in Betracht zu ziehen, welche dadurch gegeben sind, dafs das 
Geld des einen Landes in dem anderen Lande nicht unmittelbar als 
Zahlungsmittel verwendbar ist. Wenn Deutschland zur Begleichung 
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eines Passivsaldos seiner Zahlungsbilanz Metallgeld nach England 
schicken mufs und es steht für diesen Zweck nur geprägtes Goldgehl 
zur Verfügung, so mufs das deutsche Goldgeld auf irgend eine Weise 
in englisches Geld umgewandelt werden. Die ultima ratio ist liier 
die Einschmelzung der deutschen Münzen und ihre TJmprägnng in 
englisches Goldgeld, in diesem Falle würden Kosten erwachsen aus 
der Abnutzung der umzuprägenden deutschen Münzen und aus der 
Umpregung selbst. Das Verhältnis bleibt, dasselbe, wenn eine wirkliche 
durch den Versender zu bewirkende Umprägimg dadurch überflüssig 
wird, dafs eine Centralbank die fremden Goldmünzen gegen ihre Noten 
zu einem bekannt gemachten Preise ankauft ; denn dieser Preis 
wird herkömmlicherweise nicht nach dem Nennwerte der fremden 
Münzen, sondern nach dem Gewicht bemessen, sodafs die Abnutzung 
auch liier in Erscheinung tritt; der Preis hält sich in der Kegel 
ebensoweit unterhalb des Ausmltuzungs wertes, wie der Ankaufspreis 
von Barrengold, und darin liegt ein Äquivalent für die Prägekosten. 
Es kommen mithin in dem liier in Rede stehenden Falle, dafs geprägtes 
Geld des eigenen Landes verschickt wird, zu den Versendungskosten 
die Kosten der Umwandlung in das fremde Geld hinzu. 

Etwas geringer stellen sich diese Spesen, wenn im Falle der Not- 
wendigkeit von Barsendungen nach dem Auslande Geld des betreffenden 
fremden Staates im Tnlande zu einem seinem Goldgehalte entsprechenden 
Preise beschafft werden kann oder auch wenn Goldbarren zu ihrem 
Ausmlinzungswerte zur Verfügung stellen; im letzteren Falle kommen 
die durch die Abnutzung der geprägten Münzen entstehenden Kosten 
in Wegfall, während die Prägeküsten, bezw. der Abzug, den die Ceu- 
tralbank des fremden Staates beim Ankauf von Goldbarren von deren 
Ausinl'mzungs werte macht, bestehen bleiben; im ersteren Falle dagegen 
kommt weder eine Abnutzung noch eine Umprägung in Betracht, die 
Kosten der Barsendung erfahren vielmehr nur insoweit einen Zu- 
schlag, als die fremden Münzen etwa nur zu einem den Parikurs fiber- 
steigenden Preise erhältlich sind. 

Es ergiebt sich daraus, dafs die Goldpnnkte auch bei gleich blei- 
benden Barsenduugskosten nicht unbedingt festliegen, sondern je 
nach Lage der eben berührten Verhältnisse mehr oder weniger von 
der Parität ab weichen können. Wenn die Bank von England einen 
Bestand an deutschen Goldmünzen liat und diese zu ihrem Ausmün- 
zungswert in englischem Gelde oder zu einem uur wenig höheren Kurse 
verkauft, oder wenn sie Barrengold zu seinem Ausmttnzungs werte ab- 
giebt, wird der Goldpunkt für Deutschland der Parität näher stehen, 
als wenn für die Barsendung nach Deutschland nur abgenützte Sove- 
reigns zur Verfügung stehen. 

Eine weitere Abweichung der Wechselkurse von der Parität ist 



410 


Zweites Buch. III. Abschnitt. Oie Galdv Erfassung. 

bei solchen Währungen möglich, welche nicht die Sicherheit Meten, 
hals man jederzeit für jede beliebige Geldsorte vollwertiges Geld zu 
seinem Nennwerte beschaffen kann. Es kommen hier vor allem die 
sogenannten hinkenden Währungen in Betracht. Wo nur Goldmünzen 
unbedingtes gesetzliches Zahlungsmittel sind, ist selbstverständlich das 
Goldgeld jederzeit zu seinem Nennwerte beschaffbar. Wo aber, wie 
in Frankreich und formell auch in Deutschland, aufs er den Goldmünzen 
auch unterwertige Silbermünzen, die nicht ohne enormen Verlust ein- 
geschmolzen und als Metall verkauft oder umgeprägt werden könnten, 
Oourantmünzen sind, da besteht die Möglichkeit, dafs derjenige, der 
Zahlungen ans Ausland zu leisten hat, wohl solche SilbernUmzen zu 
ihrem Nennwerte auftraben kann, während er für Goldmünzen sicli 
zur Zahlung eines Aufgeldes bequemen mufs. Da der Bedarf an Metall- 
geld behufs Begleichung internationaler Zahlungen in der Regel aus 
den grofsen Barbeständen der Centralbanken schöpft, spitzt "sich die 
Frage praktisch darauf zu. ob bei einer hinkenden Goldwährung die 
Centralbank auf Verlangen jederzeit anstandslos in Goldigeid zit seinem 
Nennwerte zahlt, ob sie ihre Noten auf V erlangen in Goldgeld einlöst., 
ob sie Auszahlungen aus den bei ihr stehenden Giroguthaben u. s. w. 
auf Verlangen in Goldgeld zu seinem Nennwert bewirkt, ob sie Wechsel 
auf Verlangen in Goldgeld diskontiert u. s. w., — oder ob sie von 
ihrem Rechte der Zahlung in S übergold in der Weise Gebrauch macht, 
dafs sie sagt: ich bin berechtigt in Silbergeld zu zahlen; wenn Du 
auf Zahlung in Goldgeld Wert legst, so mufst Du Dir einen kleinen 
Abzug gefallen lassen, ich berechne für Geldzahlung eine Prämie. Die 
Politik der unbedingten Geldzahlung ist jederzeit von der deutschen 
Reichsbank befolgt worden; die Politik der Berechnung einer Geld- 
prämie wird zeitweise von der Bank von Frankreich gehandhabt. 

Es ist hier nicht der Platz, in eine eingehende Würdigung dieser 
beiden viel umstrittenen Systeme einzutreten; eine solche ist nur 
möglich in Verbindung mit der Darstellung der Grundzüge der Diskont- 
politik, die dem zweiten Bande dieses Werkes Vorbehalten bleiben 
mufs. Hier ist lediglich festzustellen, dafs, wo eine Prämie auf Gold 
erhoben wird, diese Prämie als ein weiterer Zuschlag zu den Ver- 
sendungs- und Umwandlungskosten von Metallgeld hinzutritt, und 
zwar als Kosten der Beschaffung exportfähigen Metallgeldes. Der Spiel- 
raum der Wechselkursschwankungen erfahrt dadurch eine Erweiterung. 
Das Verhalten der französischen Wechselkurse ist der praktische Beweis 
dafür; während die Versendung»- und Umwandlungskosten von Goldgeld 
zwischen Frankreich einerseits, England und Deutschland andrerseits 
höchstens auf 0,4 oder 0,5 Proz. zu berechnen sind, haben sich die 
Wechselkurse zwischen Frankreich und den beiden genannten Ländern 
zeitweise um mehr als ein volles Prozent von der Parität entfernt. 
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Indem wir uns mit der Frage des Spielraumes der Wechselkurs- 
schwankungen bei den Ländern mit gebundenen Währungen beschäf- 
tigten, imifsten gleichzeitig die Ursachen dieser Schwankungen an- 
gedeutet werden: die Veränderungen des Verhältnisses von Angebot 
imd Nachfrage nach Zahlungsmitteln für das Ausland, das seinerseits 
auf der „internationalen Zahlungsbilanz“ beruht. Über die 
Bestimmungsgründe der Zahlungsbilanz, von deren Gestaltung die Ver- 
sorgung der einzelnen Volkswirtschaften mit Metallgeld im wesent- 
lichen abhängt, wird an andrer Stelle ausführlicher zu sprechen sein. 

§ 4. Die Valutasclrwankwngen im Verhältnis von G-old- 
nnd Silberwahrnngen und von freien Währungen. 

In dem Verhältnis der auf derselben Währun gsgr undlage be- 
mhenden gebundenen Valuten können auch die stärksten Schwan- 
kungen der Zahlungsbilanz nur die geringfügigen durch die beiden 
Goldpunkte begrenzten Bewegungen hervor rufen, während das Wechsel - 
pari von allen diesen Schwankungen der Zahlungsbilanz gänzlich un- 
berührt bleibt. 

Schon das Verhältnis von Gold- und Silbervaliiteu liegt um eine 
kleine Schattierung anders. Hier ist die Parität keine feste, sie ver- 
ändert sich vielmehr mit dem Silberpreis; bei einem gegebenen .Silber- 
preis aber können die Wechselkurse zwischen Gold- und Silberwährungs- 
ländern von der aus dem Silberpreise zu berechnenden Parität gleichfalls 
nur innerhalb des engen Spielraums ab weichen, der durch die Kosten 
der Versendung und Ausprägung von Silberbarren einerseits, durch 
die Kosten des Bezugs und der Einsehen elzung von Silbermünzen 
und den Betrag der Abnutzung der Silliermiinzen andrerseits gegeben 
ist. Darin liegt die prinzipielle Ähnlichkeit des Verhältnisses mit 
dem zwischen Goldwährungen unter sich mul Silber Währungen unter 
sich bestehenden. Der Unterschied liegt jedoch darin, dafs die Zahlungs- 
bilanz zwischen Gold- und Silbei'währuugsl ändern stets einen gewissen 
Einflufs auf den Silberpreis und damit auf die Veränderungen der 
Parität zwischen Gold- und Silbervaluten hat. Es hat sich im histo- 
rischen Teil dieses Buches oft genug Gelegenheit geboten, auf den 
grossen Einflufs hinzu weisen, den der Silberbedarf für Indien stets auf 
den Silberpreis ausgeübt hat, solange die indische Münzstätte dem 
Silber offen stand; In der neuesten Zeit, nachdem die indische Zahlungs- 
bilanz ihren Einflufs auf die Gestaltung des Silberpreises verloren hatte, 
haben zwei Ereignisse den Einfluß der Zahlungsbilanz der Silber- 
währungsländer auf den Silberpreis deutlich gezeigt: der chinesisch - 
japanische Krieg, der das Silber von 25 d auf nahezu 32 d in die 
Höhe gehen liefs. und später der Feldzug der vereinigten eure- 
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päisehen Mächte in China, der gleichfalls eine Unterbrechung in der 
sinkenden Tendenz des Silberpreises herbeiführte. 

Während die Zahlungsbilanz zwischen Ländern mit gleicher Wäh- 
rungsgrundlage nur die geringfügigen Schwankungei] um das un- 
bedingt feststehende Pari bewirken kann, ist mithin die Zahlungs- 
bilanz zwischen Gold- und Sil b er währ ungslän dern im stände, die Parität 
selbst zu verschieben. Immerhin ist die Zahlungsbilanz der Silber- 
währungdänder nur ein einzelner unter vielen und teilweise mäch- 
tigeren Faktoren, welche für die Preisbildung des Silbers in Betracht 
kommen. Die Verhältnisse der Silberproduktion, die Gestaltung der 
Miinzpolitik der großen Handelsstaaten und die Nachfrage nach 
Silber zu industriellen Zwecken müssen in ihrer Gesamtheit in der 
Einwirkung auf die Preisgestaltung des Silbers den Einfluß der Nach- 
frage nach Zahlungsmitteln für Si I berwähr ungsl ander ganz erheblich 
übertreffen. Auch bei dem Verhältnis zwischen Gold- und Silber- 
valuten ist mithin das jeweilige Pari durch den jeweiligen Wert des 
Silbers gegenüber dem Golde festgelegt, und um dieses Pari können 
nur die bezeichneten geringen Schwankungen statttinden, wenn auch 
der in Goldgeld ausgedrückte Silberpreis und damit das Pari zwischen 
den Gold- und Silbervaluten einer gewissen Beeinflussung durch die 
Zahlungsbilanz der Silberwährungsländer unterliegt. 

Im vollen Gegensatz zu den zwischen gebundenen. Währungen 
bestellenden Beziehungen steht das Verhältnis der freien Währungen 
zu den ausländischen Geldsystemen. Da bei diesen der Wert des 
Geldes nicht mit einoin dritten Gute verbunden ist, haben alle die- 
jenigen Einflüsse, welche bei den gebundenen Währungen nur die durch 
die Ein- und Ausfuhrpunkte für Edelmetall begrenzten unbedeutenden 
Wechselkursschwankungen um die Parität bewirken können, bei den 
freien Währungen für die Wertgestaltung der Valuta einen sehr viel 
größeren Einflufs; sie bewirken hier Schwankungen von vielen Pro- 
zenten, während sie dort nur Schwankungen von wenigen Promillen 
hervormfeii können. Während ein vollwertiges Geld jederzeit ein ge- 
schmolzen und bei gleicher Währungsgnindlage durch Umprägung oder, 
wenn Gold- und Silberwährung sich gegen überstellen, durch Verkauf 
des gewonnenen Barren m etalls in das Geld des andern Landes mit 
verhältnismäßig geringen Kosten umge wandelt werden kann, kann 
ein Papiergeld weder als blofser Stoff verwendet, noch iti das Geld 
eines andern Landes umgewauddt werden, und damit ist die Möglich- 
keit seiner totalen Entwertung gegenüber dem Gehle andrer Länder 
gegeben. Während ferner bei gebundenen Währungen das Währungs- 
metall oder das vollwertige Geld der Länder mit gleicher Währnngs- 
gmmllage im Wege der freien Ausprägung jederzeit in inländisches 
Geld verwandelt werden kann, wodurch dem Steigen der inländischen 
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Valuta ein Riegel vorgeschoben ist, kann die Valuta eines Landes, 
das für keines der Metalle freie Prägung kennt, int Kalle einer nicht 
zu deckenden Nachfrage nach Zahlungsmitteln für das betreffende 
Land ins Ungemessene steigen. Bei denjenigen freien Währungs- 
systemen. bei denen der Wert des Geldes nur nach oben oder nur 
nach unten begrenzt ist oder nach oben und unten weit, auseinander- 
liegende Grenzen hat. ist wenigstens innerhalb dieses erheblichen Spiel- 
raums die Möglichkeit greiser Val ntasch wankungen gegeben. Diese 
unbegrenzte oder innerhalb weiter Grenzen gegebene ScbWiinknugs- 
iiiöglichkeit besteht nicht nur gegenüber gebundenen Valuten, sondern 
auch im gegenseitigen Verhältnis von freien Valuten. Denn die Wert- 
bewegung einer freien Valuta hat ihre Bestimm «ügsgründe jeweils 
in Faktoren, die nur das eigene Land betreffen; die Nachfrage nach 
Zahlungsmitteln für das Papierwährungsland Argentinien kann infolge 
großer Getreideexpo rte eine starke sein und die argentinische Valuta 
heben, während gleichzeitig das Papierwährungsland Brasilien infolge 
gedrückter Kaffee preise einen Rückgang seiner Valuta erfahren kann. 

Zu den Schwankungen der Zahlungsbilanz treten bei den freien 
Valuten, namentlich hei den Papierwährungen, noch einige andere 
Schwankungsursaclien , die hei den gebundenen Valuten keine Rolle 
spielen können, nämlich die Handhabung der Ausgabe von Geld und 
die den Staatskredit betreffenden Verhältnisse. 

Bei der gebundenen Valuta ist infolge der freien Prägung des 
Wälirungsmetalls die Schaffung neuen Geldes gewissermai'sen auto- 
matisch reguliert; die Politik der Geldemission scheidet deshalb 
aus. Bei metallischen Währungen mit gesperrter Prägung und 
bei Papierwährungen dagegen hat der Staat die Regulierung des An- 
gebots von neuem Gelde in der Hand; davon, wie er sich in diesem 
Punkte verhält, ob er- seine Prägungen oder die Ausgabe von Papier- 
geld vorsichtig beschränkt, oder ob er große Massen neuen Geldes in 
den Verkehr wirft, mufs natürlich auch zu einem großen Teil die 
Bewertung seines Geldes auf dem Weltmärkte abhängen. Vor allem 
sind die meisten starken Entwertungen von Papiervaluten durch das 
Übermaß der Ausgabe von Papiergeld bewirkt worden. 

Auch die den Staatskredit berührenden Faktoren sind gegenüber 
einer gebundenen Währung, soweit sie durch die ausschließliche Zu- 
lassung vollwertigen Geldes als unbedingtes gesetzliches Zahlungsmittel 
oder wenigstens durch das beträchtliche Über wiegen des vollwertigen 
(Jonrantgeldes eine Garantie für ihren Bestand in sich trägt, deshalb 
ohne merkbaren Einfluß, weil der Wert des vollwertigen Geldes durch 
seinen eigenen Stoff in einer von allen andern Verhältnissen durchaus 
unabhängigen Weise gedeckt ist.. Bei einem Geldsystem dagegen, das 
ausschließlich oder überwiegend unter wertiges Geld umfaßt, hängt 
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die Bewertung der Valuta auf dem Weltmärkte auch von den Er- 
wägungen ab, die sich auf die wirtschaftlichen^ finanziellen und poli- 
tischen Aussichten des betreffenden Staatswesens beziehen. Insbesondere 
bei einem Papiergelde wird stets die Frage mitspielen, ob und wann 
und zu welchem Kurse eine Wiederaufnahme der Barzahlungen zu er- 
warten ist. Wirtschaftliche und politische Krisen und eine schlechte 
Finanz Wirtschaft verschlechtern diese Aussichten und haben somit die 
Tendenz r die Valuta herabzudräeken , eine, günstige wirtschaftliche, 
finanzielle und politische Entwicklung ist geeignet, die Valuta zu heben* 

Die einschneidende Wirkung aller dieser Faktoren liefse sich an 
der Geschichte der Valuta eines jeden Landes mit freier Währung 
nach weisen* Es sei mir gestattet, in dieser Beziehung insbesondere 
auf meine Untersuchung über das Verhalten der russischen Papier- 
valuta während der 80 er Jahre des 19, Jahr tu hinzu weisen. c ) Es ist 
dort vor allein die weitgehende Abhängigkeit des Berliner Rubel* 
kurses von den Schwankungen des russischen Getreideexports, des 
wichtigsten und beweglichsten Faktors in der russischen Zahlungs- 
bilanz. durgethan, während andrerseits einige charakteristische Unter- 
brechungen dieses Zusammenhangs auf die Einwirkung der politischen 
Verh ä! tnis s e z nr ückgehen , 

§ 5. Die Idee der internationalen Münzeinheit, 

Das Ergebnis unsrer Untersuchung über das gegenseitige Verhält- 
nis der einzelnen nationalen Währungen ist, dafs nur zwischen den 
gebundenen und auf dem gleichen Edelmetall beruhenden Währungen 
eine den Bedürfnissen des internationalen Verkehrs entsprechende, nur 
minimalen Schwankungen unterliegende Beziehung bestellt, während 
im gegenseitigen Verhältnis von Gold- und Sil her Währungen sowie im 
Verhältnis von gebundenen und freien Währungen und zwischen freien 
Währungen unter einander die Möglichkeit von heftigen und im voraus 
nicht zu berechnenden Schwankungen gegeben ist. Aber auch die gering- 
fügigen Kursschwankungen zwischen den gleichen gebundenen Wäh- 
rungen, ferner die Unbequemlichkeiten, welche aus der Verschiedenheit 
der Geldeinheiten eines und desselben gebundenen Währungssysteins 
entstellen, die Beschränktheit der Gültigkeit des Geldes der einzelnen 
Länder auf ihr staatliches Territorium und die Notwendigkeit, im inter- 
nationalen Verkehr das Geld des einen Landes gegen das Geld des 
andern Landes umzusetzen, alle diese im Verhältnis zu den grofsen 
\ al utaschw an ku ngen geringfügigen Unbequemlichkeiten sind schon 
frühzeitig als ein Nachteil empfunden worden. 


1} Aufeenli&ndßl und V r alutaflohwanktmgen , zuerst in Schwuler* Jahrbuch 
XXI. 2, daun in meinen „Studien über Geld- und Bankwesen' 1 veröffentlicht. 
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Aus solch en Wahrnehmungen erklären sich die zu verschiedenen 
Seiten mit wechselnder Stärke aufgetretenen Bestrebungen, welche 
darauf bina ns gingen, aus dein Nebeneinander verschiedener nationaler 
Gel d verfassu ngen eine einheitliche internationale Held Verfassung zu 
schaffen. Ein einheitliches Weltgeld erscheint rein theoretisch in der 
That als die letzte Konsequenz desjenigen Erfordernisses des Geldes, 
welches mit gebieterischer Notwendigkeit zu einem einheitlichen 
nationalen Gelle geführt hat, nämlich des möglichst weiten Geltungsbe- 
reichs. Namentlich in Zeiten eines großen Aufschwungs des Weltverkehrs 
hat sich der Wunsch nach einem einheitlichen Weltgelds lebhaft geregt. 
Weitaus am stärksten sind die auf eine Weltmünzeinheit gerichteten Be- 
strebungen in den Jahren 1860 bis 1871) hervorgetreten, im deutlichen 
Zusammenhänge mit den Wirkungen der verbesserten Transportmittel 
und mit der Ermäfsigung utul teil weisen Beseitigung der hohen Zoll- 
schranken, die bisher die Völker von einander getrennt hatten. Es 
ist im historischen Teil dargestellt worden, wie diese Bestrebungen 
— trotz eines glänzenden Anlaufs und trotz ihrer Förderung durch 
das damals auf dem Gipfelpunkte seines Ansehens stehende französische 
, Kaisertum — nur zur Bildung des einige wenige Staaten umfassenden 
Lateinischen Münzbundes geführt haben, nicht aber zu der die Welt 
umspannenden Münzeinheit, von der die französischen Staatsmänner 
eine Zeit lang träumten. Die Gründe des Scheiterns der Weltmünz- 
idee lagen nicht nur in den blutigen politischen Ereignissen der Jahre 
1870/71. welche die internationalen Verbrüderungsgedanketi zuriiek- 
drängten und mit der Steigerung des Gefühls der inneren nationalen 
Zusammengehörigkeit auch das Gefühl für die nationalen Gegensätze 
hoben; diese Gründe lagen vielmehr in der Hauptsache in den inneren 
Schwierigkeiten des Problems der Weltmünz« selbst. 

Ein einheitliches Geldwesen und ein gemeinschaftlicher Geldum- 
lauf ist — hei dem entscheidenden Einilufe der staatlichen Gesetz- 
gebung auf das Geld — nur soweit ohne Bedenken möglich, als eine 
einheitliche Gesetzgebung besteht, und das ist nur innerhalb eines und 
desselben Staatsgebietes der Fall. Wohl können internationale Ver- 
träge über die Regelung des Geldwesens und über einen mehr oder 
weniger gemeinsamen Geldumlauf abgeschlossen werden, und solche 
Verträge sind ja auch abgeschlossen würden, aber — wie wir zum 
Teil bereits gesehen haben — die Erfahrungen, die mit solchen Ver- 
trägen bisher gemacht worden sind, können keineswegs als ermutigend 
angesehen werden. 

Wenn auch nur auf dein Papier hinreichende Garantien für die 
ordnungsmäßige Instandhaltung eines gemeinschaftlichen Geldumläufe 
geboten werden sollen, dann müssen die vertragsmäßigen Verpflich- 
tungen der einzelnen Teile so weit gehen, daß sie meist nicht mehr 
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vereinbar mit der Souveränität der Staaten und der für jeden einzelnen 
.Staat, ans vitalen Gründen erforderlichen Bewegungsfreiheit gefunden 
werden dürften; das war ja die grofse Schwierigkeit, die vor <1 er 
Keichsgrinidung sogar innerhalb des deutschen Zollvereins die Her- 
stellung einer vollständigen Münzeinheit unmöglich gemacht hat. Ein- 
schneidende Bestimmungen über den S oheid em ü nzuml auf, weitgehende 
gegenseitige Kontrolle der Genauigkeit der Ausmüimingen . Verein- 
barungen über das Passiergewicht und die Einziehung abgenutzter 
Münzen. Vorkehrungen gegen die Gefahren, welche dem Geldwesen 
ans der Ausgabe uneinlösbaren Papiergeldes drohen, — alle diese 
Punkte bedürfen einer Regelung, wenn ein gemeinsamer Geldumlauf 
Platz greifen soll. In der Lateinischen Münzunion hat man sich aller- 
dings mit halber Arbeit begnügt, im wesentlichen damit, dafs man 
die einzelnen Münztypen nach Gewicht und Feingehalt festsetzle, die 
Ausprägung von Scheidemünzen kontingentierte und den einzelnen 
Staaten die Verpflichtung der Einlösung ihrer Scheidemünzen auf- 
erlegte : man verzichtete jedoch auf die Kontrolle der Ausiniinzungen. 
auf die Festsetzung eines Passi er gewichte, auf Bestimmungen über die 
Einlösung abgenutzter Courantm Duzen und auf Vorkehrungen gegen 
die Gefahren der Papiergeldausgabe. Gerade die Ende der »Oer Jahre 
des vorigen Jahrhunderts in die Öffentlichkeit gedrungenen Nachrichten 
über den Mangel an Exaktheit, bei den Ausprägungen der Pariser 
Münze und das Fehlen einer wirksamen Vorkehrung gegenüber einer 
allzustarken Abnutzung des Geldumlaufs hat in Deutschland, wo man 
die Schäden ungenauer Prägungen und eines abgenutzten Münzumlaufs 
lauge genug erfahren hatte, die Begeisterung für eine Münzgemein- 
scliaft: mit Frankreich erheblich herabgestimmt. Dazu kam die Wahr- 
nehmung, dafs Italien im ersten Jahre nach dem Abschluß des Lateini- 
schen M im zb undes ( 1 866 Jsich genötigt sah, seinen Banknoten Zwungskurs 
zu verleihen. Trotz der nominell gleichen Geldeinheit und der auf dem 
Papier stellenden Münzgemeinschaft ging die. italienische Valuta gegen- 
über derjenigen der anderen Mimzlmud Staaten erheblich zurück: aufser- 
dem flössen die italienischen Scheidemünzen nach den übrigen Münzbund- 
staaten ab, wo sie vertragsmäßig von den öffentlichen Kassen zu ihrem 
vollen Nennwerte genommen werden mußten, das 1 Lirastück als der 
zwanzigste Teil des goldenen 20 Prunkstückes, während es in Italien in- 
folge seiner Unterwertigkeit mit dem im Kurse sinkenden Papiergelde im 
Gleichwerte blieb. Es konnte mithin jedermann einen Gewinn dabei 
machen, wenn er in Frankreich italienisches Papiergeld kaufte, etwa 
105 Ufe für 100 Franken, wenn er dann in Italien das Papiergeld 
gegen Silberseheidemünzen umsetzte und dann diese Silberscheide- 
münzen in Frankreich zu ihrem Werte in Goldgelb anbrachte. Auch 
später, namentlich im Jahre I8Ü3. bat sich Italien ans den gleichen 
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Gründen in derselben Lage befunden i). Der Abduls der Silberselieide- 
münzen nach den anderen Mtinzlumdstaaten war für den italienischen 
Geldverkehr eine überaus schwere Belästigung. Für die übrigen Münz- 
bundstaaten machte das Eindringen der italienischen Scheidemünzen 
die Kontingentierung des Seheidemünznmlaufs illusorisch. Im Interesse 
beider Teile hat man schließlich den Münz vertrag von I8(lü durch 
eiuen Zusatzvertrag ergänzt, nacli welchem die italienischen Scheide- 
münzen von den übrigen Mimzbuudstaaten ausgeschlossen wurden und 
Italien von diesen Staaten die dorthin abgefiossenen Scheidemünzen 
zu ihrem Nennwerte in Goldgeld zurücknahm. 

Auch wenn die Absicht besteht, alle denkbaren Sicherheiten für 
einen gemeinschaftlichen Geldumlauf vertragsmäßig festzulegen, so 
lassen sich doch selbst bei der größten Vorsicht unmöglich alle Fälle, 
die für das Geldwesen in der Zukunft einmal von entscheidender Be- 
deutung werden können, bei Abschluß eines Münzvertrags voraus- 
sehen; es sei hier nur an die infolge von Ereignissen, die unmöglich 
in Itechnung gezogen werden konnten, aufgetauchten Fragen der Li- 
quidation der österreichischen Thaler und der silbernen Fünffranken- 
stücke erinnert. Aber auch dann, wenn alle denkbaren Knutelen 
vorgesehen sind, fehlt es an jeder Garantie dafür, dafs die vertrags- 
mäßigen Verabredungen im entscheidenden Augenblicke gehalten 
werden; die finanzielle Unmöglichkeit oder die Rücksicht auf die 
Selbsterhaltnng des Staates kann die weitestgehenden Vertragsbestim- 
mungen illusorisch machen, zum Schaden aller an der Geldgemein- 
schaft beteiligten Staaten, So hat z. B. der Wiener Münz vor trag 
von 1857 die ausdrückliche Bestimmung enthalten, dafs keiner der 
beteiligten Staaten uneiulösbares Papiergeld mit gesetzlicher Zahlungs- 
kraft ansstatten dürfe ; trotzdem hat Österreich, das sich zur Zeit des 
Vertragsabschlusses in der Papierwirtschaft befand, nach einem kurzen 
Versuch zur Aufnahme der Barzahlungen sich genötigt gesellen, den 
Zwangskurs wieder einzuführen, und es ist während der ganzen Gel- 
tungsdauer des \ ertrags in der Papierwährung geblieben. 

Gegenüber den aus solchen Erfahrungen und Erwägungen hervor- 
gehenden Bedenken sind die Vorteile der eigentlichen Münzeinhei t - 
die Ersparung des Umwecliselns und Umrechuens — nicht allzuhoch 
anzuschlagen. Der große internationale Zahlungsverkehr vollzieht 
sich, wie wir gesehen haben, znjn weitaus gröfsten Teil nicht in Metall- 
geld, sondern in Wechseln und ähnlichen Papieren. Der Wechsel 
aber würde auch bei gleichen Kechnimgseinlieiten einen schwankenden 
Kurs haben, weil auch bei gleicher Rechnungseinheit und vollständiger 
Münzgemeinschaft die Versendung von Geld aus dem einen in das 


i) Vergl. oben S. 8W2, 3!! 8. 

HzLFFKKloar, Das GqUL 5- 




418 


Zweites Buch. UI. Abschnitt. Die Geld Verfassung 1 . 


andere Land notwendig werden und Kosten verursachen wurde. Man 
braucht nur den Stand und die Veränderungen des Pariser Wechsel- 
kurses in. der Schweiz zu betrachten, um sich zu überzeugen, wie 
wenig für den internationalen Zahlungsverkehr durch die Milnzgeniein- 
schaft erreich t werden kann. Die Vorteile der Münzgleiclilieit würden 
im wesentlichen nur dem internationalen Reiseverkehr zu gute kommen, 
und diese Vorteile haben sieh doch überall gegenüber den geschilderten 
Bedenken und gegenüber der grofsen Unbequemlichkeit der Umrech- 
nung aller bestehenden Geldverbindliclikeiten in ein fremdes, von dem 
eigenen gänzlich verschiedenes Münzsystem als zu geringfügig erwiesen, 
um den Gedanken einer Weltmünzeiuheit praktische Gestalt annehmen 
zu lassen. 

Um so mehr aber hat sich namentlich seit dem Beginn der 
starken Erschütterung des Wertverhältnisses zwischen Silber und 
Gold das Bedürfnis des internationalen Verkehrs nach einer möglichst 
weitgehenden internationalen W ährungsgle i c li h e i t heraasgestellt. 
Auf diesem Boden allein können die grofsen, den Weltverkehr schwer 
beeinträchtigenden Schwankungen zwischen den Valuten der einzelnen 
Länder auf das Minimum herabgesetzt werden, das auch durch 
das Hinzukommen der Gleichheit des Münzsystems kaum noch eine 
weitere Einschränkung erfahren kann; und zwar kann dieses Ziel 
auf dem Boden der Währungsgleichheit erreicht werden ohne jede 
vertragsmäßige Bindung und ohne jede Gemeinschaft des Geldumlaufs 
der einzelnen Länder, also ohne die Bedenken, welche den internatio- 
nalen Münz vertragen und der Gemeinschaft der Umlaufsmittel ent- 
gegenstellen, 

$ 6, Der DoppelwährUngsverträg. 

Es hatte nacli dem Eintritt der Silberentwertung längere Zeit 
hindurch den Anschein, als ob auch eine blofse Währungsgleichheit auf 
dem Boden der autonomen Münzgesetzgebuug der einzelnen Staaten 
nicht erreichbar sei, als ob infolge der thatsächliclien Gestaltung des 
Geldumlaufs der einzelnen Länder und der Edehnetallproduktion die 
Erde geteilt bleiben müsse in Goldwährung^- und Silberwährungs- 
länder, zwischen denen nur eine Brücke denkbar sei: die vertrags- 
mäßige Doppel Währung. 

Die vertragsmäßige Doppelwährung oder der Bimetallismus be- 
deutet an sich keineswegs einen gemeinschaftlichen Miin zumlauf, wie 
er etwa in den Ländern des Lateinischen Münzbnndes besteht, auch nicht 
eine Gleichheit des Münzsystems oder auch nur ein einfaches Verhältnis 
der verschiedenen nationalen Eechnungsei nheiten , wie es auf der Pa- 
riser internationalen Münzkonferenz von ISüT schließlich in Vorschlag 
gebracht, wurde. Der Doppelwährtmgsyertrag soll sich vielmehr seinem 
Wesen nach nur auf das Wilhrungssystem erstrecken, die einzelnen 
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Staaten sollen sich lediglich verpflichten, die Doppelwährung auf Grund 
eines und desselben Wertverhältnisses einzu führen, d. h. Gold- und Silber- 
münzen, die sich zu dem ihnen beigelegten Nennwerte vertreten können, 
nach einem und demselben Wert Verhältnis alsCourantgeld unbeschränkt 
für Private auszuprägen. Das System wäre natürlich nur unter der 
Voraussetzung durchführbar , dai's die gemeinsame Festsetzung des 
den Äusmünzungen zu Grunde zu legenden Wertverliältnisses einen 
beherrschenden. Eihflufs auf das thatsächiiche Wertverhältnis zwischen 
Gold und Silber ausüben würde. Solange diese Voraussetzung zuträfe, 
würde in der That durch den Doppelwährungsvertrag eine vollkommene 
Wähnmgsgleichheit zwischen allen Ländern geschaffen werden, die 
sich des Goldes oder des Silbers oder beider Edelmetalle als Umlaufs- 
mittel bedienen. 

Die gegen einen mehreren Staaten gemeinschaftlichen hlünzumlauf 
oben geltend gemachten Bedenken können gegen die vertragsmäfsige 
Doppelwährung nichts besagen, da dieses System ohne gemeinschaft- 
lichen Münzumlanf möglich ist. Gleichwohl bleiben auch gegen einen 
Doppelwährungsvertrag noch sehr gewichtige Bedenken bestehen. 

Man hat von bimetallistischer Seite darauf hingöwiesen, dai's die 
modernen Staaten sich nicht scheuen, auf einer Reihe von Gebieten 
von grofser volkswirtschaftlicher Bedeutung die freie Selbstbestimmung 
durch internationale Verträge zu beschränken, z. B. durch Verträge 
auf dem Gebiete des Post wesens, durch Handelsverträge, Eisenbahn- 
verträge u. s. w.j man hat daraus die Folgerung gezogen, dafs auch 
gegen einen Wäbrangsvertrag prinzipielle Bedenken nicht geltend ge- 
macht werden könnten. Dabei wird jedoch eine Besonderheit der das 
Geld betreffenden Verträge übersehen. Wenn ein Staat einen Post- 
vertrag oder einen Handelsvertrag abschliefst und das Vertrags- 
verhältnis wird nach einiger Zeit wieder gelöst, so ergiebt sich daraus 
keine dauernde Belastung des Staatswesens; vielleicht hat der Staat 
während der Gültigkeitsdauer des Vertrags unter ungünstigen Bestim- 
mungen zu leiden gehabt, aber die Wirkungen sind nicht unwiderruflich. 
Anders steht es bei einem Doppelwährungsvertrag. Eine solche Verein- 
barung würde einen jeden der verlragschlief senden »Staaten verpflichten, 
jedes beliebige Quantum Silber, das zu seinen Münzstätten gebracht 
wird, auszuprägen und es damit zu gesetzlichen Zahlungsmitteln zu 
machen. Die sich daraus für den Staat ergebenden Verpflichtungen 
wären mit der Auflösung des Doppel Währungsvertrags keineswegs er- 
schöpft. Wenn der Vertrag in die Brüche ginge, sei es weil der Ans- 
bruch eines Krieges ihn hinfällig macht, sei es weil der Vertrag von 
dem einen oder andern Teile nicht, loyal ausgeführt, würde, sei es weil 
das bimetallistische Währungssystem siel» aus inneren Gründen auf 
die Dauer nicht aufrecht erhalten liefse, — so wäre die Lage aller 
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derjenigen Staaten, die mit einer gesicherten Goldwährung in den 
Vertrag eingetreten sind, eine wesentlich ungünstigere als zur Zeit 
des Vertragsabschlusses. Die während der Vertragsdauer ausgeprägten 
Silbermünzen würden den Staat mit einer fortdauernden Verantwort- 
lichkeit belasten, sie würden eine Bedrohung des Geldwesens bilden, 
und die Rückkehr zu gesicherten Währungs Verhältnissen, wie sie vor 
dem Vertragsabschluss bestanden, würde nur unter enormen Opfern 
möglich sein. 

In diesen Bedenken ist eines der stärksten Hindernisse zu suchen, 
die sich in dem Vierteljahrhundert der bimetallistischen Agitation dem 
Abschlüsse eines Doppelwährungsvertrags eutgegeugestellt haben. 
Die meisten Menschen sind gewissenhafter, als sie selbst glauben, so- 
bald sie in verantwortliche Stellungen kommen. Das hat sich in der 
Frage des Bimetallismus mit aller Deutlichkeit darin gezeigt, dafs 
Staatsmänner, die als unverantwortliche Politiker und Parlamentarier 
mit großem Eifer die bimetalHstische Idee vertreten hatten, sich vor 
der praktischen Verwirklichung ihrer Ideale, nachdem sie zur Regie- 
rung gekommen waren, doch noch eines andern besonnen haben. Dazu 
gehört z. B. der gegenwärtige englische Premierminister Arthur 
Balsouh, auf den gerade die deutschen Bi me tallisten vor seinem Ein- 
tritt in das englische Kabinett so große Hoffnungen gesetzt hatten, 
um dann eine um so schwerere Enttäuschung zu erfahren. Auch der 
frühere preußische Finanz minister von Scholz, der anfänglich gleich- 
falls einige bimetallistische Neigungen hatte, hat gelegentlich erklärt, 
durch das pflichtgemäße Studium der bimetallistischen Vertragsent- 
würfe, welche der Pariser Hi'mzkonferenz von 1881 unterbreitet wurden, 
sei er bekehrt worden. Er habe niemals einen bimetallistischen Ver- 
tragsentwurf gesehen, den ein Staatsmann unterzeichnen könne, der 
sein Vaterland lieb habe und es nicht verraten wolle. 

$ 7. Die Währungsgleichheit auf der Grundlage des Goldes. 

Die Entwicklung des letzten Jahrzehnts hat gezeigt, dafs ein 
Fortschritt in der internationalen Währungsgleichheit auch ohne ver- 
tragsmäfsige Doppelwährung möglich ist. Das Bedürfnis der wirt- 
schaftlich noch weniger entwickelten Silberwährungsländer und der 
in die Papierwährung gerateneu Kulturstaaten nach einem engen An- 
sehlufs und einem ungestörten Verkehr mit den großen den Weltmarkt 
beherrschenden Handelsstaaten hat — in Verbindung mit der Steige- 
rung der Goldproduktion — den im historischen Teil geschilderten 
Entwicklnngsprozefs her beigef ährt, durch welchen das Gold die Wäh- 
rungsgrundlage für den ganz überwiegenden Teil aller am Weltver- 
kehr beteiligten Länder geworden ist. Die schweren Schädigungen, 
die während einiger Jahrzehnte aus den Valutaschwankungen zwischen 
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den Goldwährungen einerseits, den Silbenvährungen und namentlich 
auch den Papier wäli rangen andrerseits hervorgerufen worden sind, 
haben durch die geschilderte Entwicklung eine wesentliche Einschrän- 
kung erfahren, und die internationale Geldverfassung ist auf' dem Boden 
der Gold Valuta dem erstrebenswerten Ziele möglichst stabiler Bezieh- 
ungen zwischen dein Gelde der einzelnen Länder um ein Erhebliches 
näher gebracht worden. 

Außerhalb des Bereichs der Goldvaluta stehen — abgesehen von 
den Papier währ ungsl ändern — heute Yor allem noch das grofse chine- 
sische Wirtschaftsgebiet und die Straits, ferner Mexiko und einige 
unbedeutende mittel- und südamerikanische Staaten, ln den Handels- 
beziehungen zu diesen Ländern hat sich allerdings der im Laufe des 
-Jahres 1902 erneut eingetretene Preisrückgang des Silbers schwer 
fühlbar gemacht; und während diese Blätter im Drucke sind, scheint 
es, als ob Versuche zur Stabilisierung der Valuta auch dieser 1 Länder 
gebracht werden sollten: Der Präsident der Vereinigten Staaten von 
Amerika übermittelte am 29. Januar 1903 dem Kon grefs Noten des mexi- 
kanischen Botschafters und des chinesischen Geschäftsträgers, welche die 
Vereinigten Staaten um ihre Mitwirkung bei Malsregeln ersuchen, die 
ein festes Kursverhältnis zwischen den beim Silbergel de gebliebenen 
Ländern und den Staaten mit Goldwährung herbeiführen sollen. Ein 
Begleitbericht des Staatssekretärs Hat sagt, es werde von den Ver- 
einigten Staaten mit diesem Ersuchen keine Änderung ihres Währungs- 
systems verlangt, und es solle auch keine Bede von einem Versuche 
sein, auf die Ideen des internationalen Bimetallismus zurückzukommen. 

Auf welchem Wege eine Stabilisierung der mexikanischen und 
chinesischen Valuta erreicht werden soll und kann, bleibt allerdings 
zunächst noch unklar. Die Verhältnisse liegen in beiden Ländern 
ungemein schwierig. Von entscheidender Bedeutung bleibt jedoch die 
Tliatsache. dafs man auch seitens der beiden weitaus wichtigsten der 
noch vorhandenen Silberwährungsländer nicht mehr auf ein bimetal- 
listisches System rechnet, sondern eine Stabilisierung des Goldkurses 
der eigenen Valuta erstrebt. 


IV. Abschnitt. Geldbedarf, Geld Versorgung und Geldwert. 

Vorbemerkung. 

Nachdem im theoretischen Teil dieses Werkes bisher der Begriff 
und die Funktionen des Oeldes in der Volkswirtschaft, die Steilung 
des Geldes im Recht und die Organisation des Geldwesens eingehend 
behandelt worden sind, erübrigt noch die Darstellung eines Komplexes 
von theoretischen Problemen, die unter sich auf das engste Zusammen- 
hängen. Es sind zu erörtern die Fragen nach der Gröfse des Bedarfs 
der Volkswirtschaften an Geld, nach den diesen Bedarf bestimmenden 
Faktoren und nach den Ursachen der Veränderungen des Geldbedarfs, 
ln unmittelbarer Verbindung mit diesen Fragen stehen die anderen, 
welche sich auf die Versorgung der Volkswirtschaft mit Geld beziehen: 
die Gegenüberstellung beider Kreise von Fragen ergiebt von selbst 
das weitere Problem des Gleichgewichts zwischen Geldbedarf und 
Geldversorgung und der Wirkungen von Unstimmigkeiten zwischen 
Geldbedarf und Geld Versorgung. Wie bei allen wirtschaftlichen Gütern 
die Gröfse des Angebots und die Größe der Nachfrage und Ände- 
rungen im gegenseitigen Verhältnis dieser beiden Faktoren auf den 
Wert der Güter einen Kintiul's ausüben, so darf man eine solche Wir- 
kung auch hinsichtlich des Geldes aimehiuen; auf diese Weise werden 
wir von der Erörterung derjenigen Probleme des Geldwesens, die man 
als rein quantitative bezeichnen kann, zur Erörterung des Geldwertes 
und seiner Bewegungen , dadurch schließlich auch zur Erörterung der 
Wirkungen der Geld wert Veränderungen auf die Gesamtheit der wirt- 
schaftlichen Verhältnisse hingeführt. 

10, Kapitel. Der Geldbedarf. 

$ 1. Sie Entwicklung der Theorie des Geldbedarfs. 

Die Auffassung der merkantilistisclien Periode, nach welcher das 
Geld die eigentliche Verkörperung des Reichtums ist, kannte den Be- 
griff des Geldbedarfs als einer durch die jeweiligen Verhältnisse der 
Volkswirtschaft bedingten Gröfse noch nicht; die A nsamml ung mög- 
lichst großer Bestände von Edelmetall — nur solches wurde als Geld 
betrachtet — erschien, ohne jede Rücksicht auf bestimmte Verwen- 
dungszwecke. an sich als erstrebenswert; das Geld als solches wurde 
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nocli mit denselben Augen angesehen, wie etwa die Schätze indischer 
Fürsten, deren Anhäufung Sei) ist zweck ist und in keiner speciellen 
Verwendung eine Bedarfsgrenze findet. 

Erst die Erkenntnis, dai's die Nützlichkeit des Geldes ebenso wie 
die aller anderen Güter darin he stellt, dais es bestimmte wirtschaft- 
schaftliehe Zweck« erfüllt, und dai's das Geld überflüssig ist, soweit 
es zur Verrichtung seiner speciellen Funktionen nicht benötigt wird, 
hat zum Nachdenken über die Gröfse des Geldbedarfs Anlafs gegeben. 
Die Erkenntnis ferner, daß die Gegenstände, welche die Funktion 
des Geldes erfüllen, dem unmittelbaren Gebrauch und Verbrauch ent- 
zogen sind und nur dazu dienen, die Übertragungen der Gebrauehs- 
und Verbranchsgüter zu vermitteln, hat s^liefslich dazu getulirt, dai’s 
man — im direkten Gegensatz zu der ursprünglichen Auflassung — einen 
Vorteil darin erblickte, mit möglichst wenig Geld die dem Gelde ob- 
liegenden Verrichtungen zu erfüllen. Da» Geld ist gewissermaßen die 
Maschine, welche die in unserer Wirtschaftsverfässung notwendigen 
Übertragungen bewirkt; und ebenso, wie man bei allen anderen 
Maschinen einen Vorteil in der möglichst billigen Herstellung und dem 
möglichst billigen Betrieb findet, ebenso hat die Volkswirtschaft ein 
Interesse daran, dai’s ein möglichst geringes Geldquantum zur Ver- 
mittelung der Übertragungen benötigt wird. Schon Aham Smith hat 
die Ersparung von Metallgeld durch den Gebrauch von papiernen 
Geldzeichen mit der Ersparung verglichen, die eintreten würde, wenn 
der Transport von Gütern, der Streiken benötigt und dadurch Boden- 
flächen dem Ackerbau entzieht, teilweise durch die Luft bewirkt 
werden könnte, sodals die Strai’SSnfläche für die landwirtschaftliche 
Produktion verfügbar würde. 

Die ersten Vorstellungen, welche sich über die Gröfse des Geldbe- 
darfs bildete, ging dahin, dai's eine Gleichung bestehen müsse zwischen 
dem Gesamtbetrag des in einem Lande vorhandenen Geldes einerseits 
und der Gesamtmenge der übrigen Waren andrerseits. Diese An- 
schauung ist nachweisbar schon im Jahre 1588 von Davanzati (Lezione 
sulle inonete) vertreten worden; nach seiner Darstellung sind alle 
Dinge, welche zur Befriedigung der menschlichen Bedürfnisse dienen, 
durch Konvention allem Golde, Silber und Kupfer an Werte gleich, 
wobei sich die Teile wie das Ganze verhalten. Der englische Philo- 
soph Locke hat diese Ansicht übernommen und sie durch das Gleich- 
nis einer Wage, auf deren einer Schale die Waren, auf deren anderer 
das Geld liegt, verdeutlicht. Beide Schalen dieser großen Wage 
müssen sich nach seiner Ansicht in stetem Gleichgewichte befinden. 
Die Beziehung zur Theorie des Geldwertes liegt hier sehr nahe: die 
Gleichung zwischen Geld und Waren kann nur eine Gleichung des 
Wertes der beiden grol'sen in ihrer Menge veränderlichen Güterkate- 
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gorien sein ; eine Veränderung; der Geldmenge bei unveränderter Waren- 
menge läßt mithin den Gesamtwert des Geldes unverändert, bewirkt 
alter gerade deshalb eine Veränderung des Wertes der einzelnen Geld- 
stücke, und zwar in der Weise, dafs bei unveränderter Warenmenge 
durch eine Vermehrung der Geldmenge eine entsprechende Verminde- 
rung des W ertes des einzelne]] Geldstückes, durch eine Verminderung 
der Geldmenge eine entsprechende Steigerung des Wertes des einzelnen 
Geldstückes hervorgerufen wird. 

Diese Auffassung ist leicht, zu widerlegen durch den Hinweis 
darauf, dafs von dein gesamten Giitervorrate einer Mation sich stets 
nur ein Bruchteil im Zustande der Übertragung befindet und so dem 
Golde gegen Übertritt, dafs ferner in weitaus den meisten Einzelwirt- 
schaften die Vorräte an barem Gelde nur einen geringen Bruchteil 
<les in anderen Gutem (wie Grund und Boden, Gebäuden. Maschinen, 
Rohstoffen, Gebrauchs- und Verbrauchsgegenständeti u. s. w.) investierten 
Vermögens ausmachen. 

Diese sehr naheliegende Wahrnehmung hat zu der Einschränkung 
der eben dargestellten Auffassung geführt, dafs die Menge des Geldes 
dem Werte nach der Menge nur der veräu fserlichen oder zur Ver- 
äußerung bestimmten Güter entsprechen müsse. Von dieser Ansicht 
brauchte es nur einen kleinen Schritt zu der weiteren Modifikation, 
dafs ein Bedarf an Geld nur soweit vorhanden sei, als thatsäcHich 
Waren umgesetzt werden. Da nun aber ein und dasselbe Geldstück 
in einem gegebenen Zeitraum wiederholt von Hand zu Hand gehen 
und so wiederholt Umsätze vermitteln kann, so ist schließlich die 
lange Zeit hindurch herrschende Theorie entstanden, dafs der Geld- 
bedarf einer Volkswirtschaft sich bestimme: erstens nach der Gesamt- 
menge der in einem gegebenen Zeitraum umzusetzenden Waren, 
zweitens nach der „Umlaufgeschwindigkeit“ des Geldes. Man hat 
diesen Satz durch das Gleichnis zu erläutern gesucht, dafs die Leistung 
eines Transportschiffes sich nicht nur nach seinem Raumgehalte, 
sondern auch nacli der durch seine Fahrgeschwindigkeit bedingten An- 
zahl seiner Fahrten innerhalb einer gegebenen Zeit bestimme; man 
hat ihn ferner in eine mathematische Formel gebracht; indem man 
den Gesamtwert der jährlichen Umsätze — n, die benötigte Geldmenge 
= m, die durchschnittliche Cir kula ti on sgesch w i ndi gkeit des Geldes, 
d, he die Anzahl von Malen, welche das Gehl innerhalb eines Jahres 
von Hand zu Hand geht', = s setzte, kam man zu der Gleichung: 
11 

111 = — Stuart Mill präcisiert diesen Gedanken in folgenden 
Worten: „If each piece of money ehanges hands on an average ten 
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times, while goods are sold to the value oi‘ a million it is evident 
that the money required to circulate tlio.se goods is 100000 tß il - 
Sisaionpi formuliert, die Theorie folgendermafseh : „Die Summe der 

Umlaufsmittel im Staate mufs gleich sein der Summe der Zahlungen, 
die während einer gewissen Zeit geleistet werden, dividiert mit der 
Anzahl der Male, wie oft Inzwischen jene ihre Eigentümer wechseln“. 

Auch in dieser Form ist die Theorie des Geldbedarfs nicht unan- 
gefochten geblieben. Zunächst wurde darauf aufmerksam gemacht — 
und das wurde auch von den klassischen Natlonalökonomeii der eng- 
lischen Schule als selbstverständlich angenommen — , dafs die Er- 
sparung des Gebrauchs von Bargeld durch Geldsurrogate und. besondere 
auf Kredit beruhende Einrichtungen neben der Gesamtheit der Um- 
sätze und dev Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes ein wesentlicher 
Faktor für die Gröfse des Geldbedarfes sei; je mehr Umsätze unter 
Ersparung von Bargeld stattfinden, desto geringer der Geldbedarf. 
Bei der oben wiedergegebenen mathematischen Formel müfste mithin 
von n (der Gesamtsumme der Umsätze) eine Zahl für die Summe der 
unter Ersparung des Geldgebrauchs vermittelten Umsätze in Abzug 
gebracht werden. 

Andrerseits ist darauf hingewiesen worden, dafs die Vermittelung 
der Umsätze von Waren keineswegs die einzige Funktion des Geldes 
sei, dafs vielmehr das Geld im Verkehr auch als Mittel von einseitigen 
Wert Übertragungen und als Vermittler des Kapitalverkehrs diene. 
Selbst wenn man zur Ermittelung des Geldbedarfs die in einem ge- 
wissen Zeiträume zu leistenden Zahlungen im weitesten Sinne zu 
Grunde lege, einerlei ob sie auf doppelseitigen Übertragungen beruhen, 
oiler ob sie als einseitige Übertragungen erfolgen, — selbst, dann bleibe 
noch ein weiterer liest, da das Geld auch in seiner Funktion als Wert- 
bewahrer {Thesaurierungsmittel) Gegenstand eines bestimmten, nach 
dem ganzen Charakter der einzelnen Volkswirtschaften und der Einzel- 
wirtschaften verschiedenen Bedarfes sei. So schreibt Menoek ') : 

„Auch diejenigen, welche den Geldbedarf einer Volkswirtschaft 
aus den innerhalb einer bestimmten Periode umzusetzenden Güter- 
mengen oder dem Betrag der innerhalb einer Periode (gleichzeitig!) 
zu leistenden Zahlungen einerseits und andrerseits aus der ,Umlaufs- 
gesch windigkeif ‘ des Geldes (aus der größeren oder geringeren 
Zahl der Fälle, in welchen mit den nämlichen Geldstücken in der be- 
tretfenden Periode Zahlungen zu leisten sind) zu berechnen suchen, 
verkennen die wahren R esti mmhngsgr finde des Geldbedarfs einer Volks- 
wirtschaft, Sie übersehen, daß die Geldmenge, welche hei Zahlungen 
jeweilig zur Verwendung gelangt, nur einen Teil der einem Volke 

L) Art. „Geld“ im Handwörterbuch der Staats Wissenschaften. 2. Aull. Bd. IV. 
fj. 101. 
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nötigen Barmittel bildet, ein andrer dagegen in der Form von Ke- 
serven mancherlei Art für die Sicherstellung ungewisser, in vielen 
Fällen ^tatsächlich überhaupt nicht stattfindender Zahlungen (im In- 
teresse der ungestörten Funktion der Volkswirtschaft !} bereit gehalten 
werden muß. Die im Metallschatze der Zettelbanken, in den Kassen 
des Staates, der Sparkassen, der Depositenbanken, der Kreditinstitute, 
der Privatwirtschaften u. s. w, befindlichen, nur für einen ungewissen 
Bedarf, für seltene und ungewöhnliche Gefahren, ja zum Teil nur für 
äußerste Fälle bereit gehaltenen Bestände von Barmitteln bilden, ob- 
zwar für Zahlungen regelmäßig nicht in Anspruch genommen, doch 
ebensowohl einen Teil des Geldbedarfs dev Volkswirtschaft als der 
Bedarf an Scheidemünzen, welche mehrmals im Tage aus einer Haud 
in die andere übergeben. Auch die von den Einzelwirtschaften the- 
snurierten Geldsummen sind hierher zu rechnen. Der Geldbedarf der 
Volkswirtschaft findet ähnlich wie derjenige der einzelnen Privat- 
haushalte in den Zahlungen, welche innerhalb einer bestimmten Pe- 
riode zu leisten sind, entfernt nicht, den richtigen Ausdruck,“ 

Nach Menger vermag zu einer der realen Sachlage: entsprechenden 
Theorie des Barmittel bedarfs einer Volkswirtschaft nur eine Unter- 
suchung zu führen, welche von dem Barmittel bedarf der Einzel- und 
der ßemeinwirtschafteu, aus denen sich die „Volkswirtschaft“ zu- 
sammensetzt, ihren Ausgang nimmt Im Stadium der Geldwirtschaft 
bedinge jede einzelne Aufwands- und Erwerbswirtschaft eine gewisse 
Kassahaltung, deren Größe sich nach den Aufgaben und den verfüg- 
baren Mitteln der betreffenden Wirtschaft und ihrer Stellung in der 
Volkswirtschaft richte. Der Geldbedarf einer Volkswirtschaft sei der 
Inbegriff der durch die Einzel- und Gemeinwirtschaften eines Volkes 
beanspruchten Geldbestände, in deren Gesamtheit er somit sein letztes 
Maß finde. 

Noch weit radikaler hat Hiudebanh ! ) die hezeiclmete Theorie 
kritisiert. Er will sie überhaupt nicht gelten lassen. Zunächst sei 
es ein Fehler, den Bedarf an Geld mit dem Umsatz von Waren in 
eine direkte Verbindung zu bringen, denn zum Kaufen, das ein bloßes 
Eingehen einer Zahlungsverbindlichkeit sei, brauche man überhaupt 
kein Geld in irgendwelcher bestimmter Menge, sondern nur zur Er- 
füllung von Zahlungsverbindliclikeiten, die keineswegs mit dem Kaufen 
zusammenzufallen brauche. Nur als Zahlmitte), nicht auch schon als 
Umsatzmittel sei mithin das Geld Gegenstand eines bestimmten Bedarfs, 
und der Bedarf an Geld könne deshalb immer nur durch die Summe 
der fällig gewordenen Zahlungsverbindlichkeiten, niemals aber schon 
durch die Summe der zu bewerkstelligenden Umsätze bestimmt werden. 


I) Die Theorie des Geldes. Jena 1SSH. 8. 33 ff. 
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Der zweite Fehler der herrschenden Theorie liege in dem Begriffe 
der „Uralaufsgeschwindigkeit“ des Geldes, Die Analogie mit der Fahr- 
geschwindigkeit eines Schiffes sei falsch, da es sich hei dem Besliz- 
wechsel des Geldes nicht um einen mechanischen Vorgang handle, der 
wie heim Schiff wesentlich von der technischen Beschaffenheit des 
sich bewegenden Gegenstandes abhänge; die sogenannte Umlaufs- 
geschwindigkeit des Geldes hänge vielmehr einzig und allein von 
Umständen ab, die ganz aufserhalb des Geldes lägen, oder denen gegen- 
über das Geld eine vollkommen passive Holle spiele. Infolgedessen be- 
sage die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes gar nichts über die eigent- 
lichen Bestimmimgsgrüude des Geldbedarfs, und der Satz, dafs die 
Effektuierung einer gegebenen Summe von Zahlungen eines gegebenen 
Zeitraumes um so weniger Geld in Anspruch nehme, je mehr von 
diesen Zahlungen mit Hilfe eines und desselben Geldstückes vollbracht 
werden können, bedeute nicht mehr, als daß zwei mal zwei viel- sei. 
Die ganze Theorie von der Bestimmung des Geldbedarfs durch die 
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes sei mithin ein durchaus leerer und 
nichtssagender Formalismus. Außerdem sei es rein unmöglich, die 
„mittlere Cirkulationsgeschwindigkeit“ des Geldes in einem Lande auch 
nur annähernd zu schätzen, geschweige denn zu messen. Die ganze 
Theorie bleibe etwas vollkommen Unfruchtbares. 

Hsdpbvraxd wollte in seiner Kritik der Theorie nicht ebenso 
unfruchtbar bleiben, wie die Theorie selbst: er suchte deshalb auf 
einem neuen Wege zur Bestimmung des Geldbedarfs zu kommen. Der 
eiiizuschlagende Weg besteht nach seiner Auffassung darin, dafs man 
nicht die einzelnen Geldstücke, sondern den Znlilungsprozels selbst 
ins Auge faßt, und dafs man ferner bei der Fragestellung nicht gleich 
auf einen ganzen Zeitraum, sondern zunächst nur auf einen be- 
stimmten Zeitpunkt Bezug nimmt; auf diese Weise bestimme sich 
der Geldbedarf „ganz einfach nach dem Gesamtbeträge der in dem 
betreffenden Lande in einem gegebenen Augenblicke, d. h. gleich- 
zeitig, auszu führ enden Zahlungen, oder aber, insofern es sich darum 
handelt den Maxi m albedarf an Geld innerhalb eines ganzen Zeitraums, 
z. B. eines Jahres, festzustellen, nach dem höchsten Gesamtbeträge, 
den die gleichzeitig auszuf uhrenden Zahlungen innerhalb dieses Zeit- 
raumes daselbst erreichen können“. Dabei macht HjLiwmifAXi» aber 
die Einschränkung, es sei bei dieser seiner Theorie stillschweigend 
vorausgesetzt, dafs alle Zahlungsverbindlichkeiten in bar zu begleichen 
seien, während in Wirklichkeit gerade bei der Konzentration der Zah- 
lungen auf bestimmte Zeitpunkte und Plätze oder Institute an Stelle 
der baren Begleichung eine umfangreiche Kompensation der Zahlungs- 
Verbindlichkeiten stattfinden könne, wodurch der Geldbedarf ent- 
sprechend verringert werde. 
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§ 2. Die wirklichen BefititmntmgBgründe des Geldbedarfs. 

Eine genauere Betrachtung sowohl der sogenannten „herrschenden 
Theorie“ als auch der Ein Wendungen Muxonns und Hildrbbamds, die 
ich hier als besonders charakteristisch angeführt habe, ergiebt folgendes. 

Als der erste und grundlegende Faktor für die Grüße des Geld- 
bedarfs einer Volkswirtschaft ist der Umfang der durch Geld zu ver- 
mittelnden Übertragungen nnzusehen. — und zwar sowohl der ein- 
seitigen als auch der doppelseitigen Übertragungen, also sowohl der 
Tauschvorgänge als auch der Zahlungen im engeren Sinne und der 
sich in Geld vollziehenden Kapital Übertragungen. 

i 1 rag] ich kann erscheinen, ob das Geld auch in seinen übrigen 
Punktionen Gegenstand eines bestimmten und bestimmbaren Bedarfs 
ist. In seiner Funktion als Wertmaßst&b ist das Geld offenbar kein 
Gegenstand eines bestimmten Bedarfs; um den Wert eines Gutes in 
Geld auszffflrücken, muß zwar das Geld überhaupt als eine bestimmte 
Wertgröfse existieren, aber es ist für diesen Zweck gänzlich gleich- 
gültig, in welcher Menge es existiert. 

Schwieriger ist die Frage, in wieweit nach dem Gelde als Wert- 
träger durch Zeit und Baum ein bestimmter Bedarf besteht. Die 
selbständige Funktion des Geldes als Werttrausportmittel ist, wie im 
l. Kapitel des theoretischen Teils dargestellt worden ist, von so 
geringer Bedeutung, dafs sie hier füglich außer Acht gelassen werden 
kann ; wirklich in Frage kommt, nur der Bedarf an Geld zu Thesau- 
liemngsz wecken. Wenn man nun, dem Hinweis Mek&ees folgend, 
die kleinen und grofscn Geldbestände, die in einer Volkswirtschaft 
von den privaten Haushaltungen und Unternehmungen, von den Bank- 
instituten und den Staaten selbst angesammelt und unterhalten werden, 
näher ins Auge laßt, dann drängt sich von selbst die Unterscheidung 
auf zwischen Geldbeständen, die gänzlich müßig und unausgeiiutzt 
daliegen, wie etwa die alten „Horte“ oder die Thaler im Strumpfe des 
Bauern auf der einen Seite, und andrerseits den Kassenvorräten der 
Einzelwirtschaften, die zu dem unmittelbaren und ausschließlichen 
Zweck der Zahlungsleistung und Zahlnugsbereitschaft. gehalten 
werden oder aut denen sich, wie auf den Barbeständen der großen 
Banken, gewisse Einrichtungen auf bauen, deren Zweck und letzte 
\V ii kung eine intensivere Ausnutzung des Geldes zur Vermittelung von 
Übertragungen jeder Art ist, — Zwecke, die bei der Thesaurierung 
im strengsten Sinne, bei welcher das Geld nicht als Zahlungsmittel, 
sondern einfach nur als Träger von Vermögens wert aufbewahrt wird, 
nicht mitspielen. Der Unterschied in Bezug auf den Umfang des Geld- 
bedarfs tritt darin in Erscheinung, dafs ein irgendwie zu bestimmender 
Bedarf an Geld zur reinen Yennügensansammliing ohne jede Beziehung 
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zur Funktion des Geldes als Überträgungsinittel nicht existiert, so 
wenig wie etwa der Reichtum an sich eine bestimmbare Bedarfsgröfse 
in der Volkswirtschaft ist; in dieser Beziehung gilt heute noch das, 
was oben über die merkantilistische Auffassung gesagt worden ist. 
Anders stellt es dagegen mit denjenigen Geldbeständen, welche ent- 
weder direkt zu Zahlungszwecken oder indirekt als Grundlage für 
Einrichtungen, welche der Zahlungsausgleiclnmg dienen, gehalten 
werden; soweit solche Goldbestände in Betracht kommen, ist das Geld 
allerdings, wie Mekgeb richtig hervorhebt, Gegenstand eines be- 
stimmten Bedarfs. Aber der Bedarf der Volkswirtschaft an solchen 
Kassenvorräten itml Barreserven ist, wie wir gleich selten werden, 
von dem Bedarf der Volkswirtschaft an Geld für Zahlungen (im 
weitesten Sinne) überhaupt nicht zu scheiden. Wir kommen damit 
auf einen Punkt, an welchem sowohl die von Hiluebbak» aufgeworfene 
Frage, ob nicht an Stelle eines Zeitraumes ein Zeitpunkt der Bestim- 
mung des Geldbedarfs zu Grunde zu legen sei, als auch der Zusammen- 
hang der Kassen Vorräte und Barreserven mit der „Cirkulationsge- 
schwindigkeit 1 ' des Geldes einer Erörterung unterzogen werden müssen. 

Wenn wir, wie es Hiimi-miiANi» will, in einem gegebenen Zeitpunkt 
den Gesamtbestand des in einer Volkswirtschaft zur Vermittelung von 
Übertragungen bestimmten Geldes ins Auge fassen, so befindet sich 
nur ein Teil, meist sogar nur ein verschwindender Teil in Bewegung 
und mithin in der wirklichen Erfüllung seiner ordentlichen Bestim- 
mung; der andere Teil dagegen befindet sich im Ruhezustände in den 
Geldbeuteln der einzelnen Individuen und den Kassen der Einzel- 
wirtschaften. Erstreckt stell nun in der That der Geldbedarf der 
Volkswirtschaft, wie Hiujebhaxu behauptet, nur auf das jeweilig in 
Bewegung befindliche Geld, und entspricht in der That der Maximal- 
bedarf einer Volkswirtschaft an Geld innerhalb eines grö Geren Zeit- 
raumes dem höchsten Gesamtbeträge, den die gleichzeitig auszuführenden 
Zahlungen innerhalb dieses Zeitraumes erreichen? Oder aber hat. 
Mengeb Recht, der neben dem Bedarf für die jeweils thatsächlich zu 
vermittelnden Übertragungen einen Bedarf an Geld für Reservett- 
und Kassen Vorräte aller Art anerkennt? 

Die Fragestellung allein schon enthält auf den ersten Blick eine 
Beantwortung zu Gunsten Mskukbs; denn niemand wird behaupten 
können, dafs die in einem gegebenen Augenblicke ruhenden Ivtissen- 
Yorräte für die Volkswirtschaft überflüssig sind. Was Hii/oebrand 
als Zeitpunkt der Zahlungen dem Zeitraum gegenüberstellt, das ist 
eiten nicht minder eine Abstraktion, wie die von ihm so hart kritisierte 
jjCirkulationsgeschwindigkeit“ des Geldes. Eine Konzentration der 
Zahlungen auf einen und denselben Augenblick kann nicht ernsthaft 
einer Untersuchung zu Grunde gelegt werden; sobald aber die Zah- 
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hingen, von denen mau sagt, dafs sie „gleichzeitig” zu leisten sind, 
sich auf einen, wenn auch noch so kurzen Zeitraum verteilen — 
etwa auf eine Stunde oder einen Tag — , dann tritt wieder das Moment 
in Erscheinung, das HijiDkuhaxi» aus seiner Untersuchung gänzlich 
ausschalten will, dafö nämlich ein und dasselbe Geldstück zu mehreren 
Zahlungen benutzt werden kann. Der Geldbedarf einer Stunde oder 
eines Tages wird mithin unter Umständen kleiner sein können, als 
die Gesamtsumme der innerhalb der Stunde oder das Tages zu leisten- 
den Zahlungen, auch wenn man von jeder Kompensation der zu 
leistenden Zahlungen absieht. 

Nach der anderen Seite hin kommen wir zu folgender Erwägung. 
Wenn an einem Tage ein bestimmter Betrag von Zahlungen zu leisten 
ist. der als solcher den, Höchstbetrag innerhalb eines Jahres darstellt, 
so kann dieser Betrag als Höchstbetrag des Bedarfs der Volkswirt- 
schaft an Geld zu Zahlungszwecken nur dann angesehen werden, wenn 
die am nächsten Tage zu leistenden Zahlungen jeweils mit denselben Geld- 
stücken geleistet werden können, die bereits am Tage zuvor zur Zah- 
lungsleistung gedient haben. Wenn in einem gegebenen Zeitpunkte 
100 Millionen Mark zu zahlen sind, am folgenden Tage nur mi Mil- 
lionen Mark, jedoch von Leuten, die am ersten Tage keine Zahlungen 
bekommen haben, so müssen — wenn nicht ganz bestimmte Voraus- 
setzungen bestehen, von denen gleich zu sprechen ist — bereits am 
ersten Tage sich 50 Millionen Mark in den Kassen der Leute, die am 
zweiten Tage zu zählen haben, als bereite Bestände befinden; der 
Höchstbetrag des Geldbedarfs der Volkswirtschaft ist dann nicht 100 
Millionen, sondern m indestens 150 Millionen Mark. Der Fall, den die 
Hii.oi-mnANoscke Theorie als selbstverständlich voraussetzt, dafs näm- 
lich in dem zweiten Zeitpunkte dieselben Geldstücke zur Zahlungs- 
leistung in Bewegung gesetzt werden, die schon im ersten Zeitpunkte 
zur Zahlungsleistung gedient haben, kann nur unter zwei Voraus- 
setzungen eintreten: entweder müssen die Zahlungen des zweiten 
Zeitpunktes von denselben Personen und Unternehmungen zu leisten 
sein, die im ersten Zeitpunkte hinreichend grofse Zahlungen empfangen 
haben, oder aber das für die Leistung der Zahlungen des zweiten 
Zeitpunktes nötige Geld mufs den Zahlungspflichtigen auf dem Wege 
des Kredits von denen zur Verfügung gestellt werden, die im ersten 
Zeitpunkte Zahlungen erhalten haben. Soweit die beiden Voraus- 
setzungen nicht zutreifen, kann kein Zweifel obwalten, dafs die am 
zweiten Zeitpunkte zur Zahlung Verpflichteten bereits im ersten Zeit- 
punkte einen ruhenden Geldvorrat besitzen müssen, und dafs andrer- 
seits die Zahlungsempfänger des ersten Tages ihr Geld am zweiten 
Tage müfsig im Kasten liegen sehen. 

Kann man nun den Bedarf an Geld für Zahlungen, die an einem 
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späteren Zeitpunkte zu leisten sind, oder die kraft der besonderen 
Natur des ihnen zu Grunde liegend en Schuld Verhältnisses zu einem 
jeden Zeitpunkte gefordert werden können, dem Bedarf an Geld für 
die jeweilig effektiv zu leistenden Zahlungen als etwas Verschiedenes 
gegenüberstellen ? . Läfst sich, mit anderen Worten, der Bedarf an 
Zahlungsmitteln im Ruhezustände von dem Bedarf an Zahlungsmitteln 
in Bewegung überhaupt unterscheiden? Meines Erachtens nicht; viel- 
mehr leitet eine genauere Prüfung dieser Frage zu einem Problem, 
das mit dem Problem der Cirkul atiousgeschwin d igkcit des Geldes ver- 
wandt ist, ohne sich mit ihm ganz zu decken. 

Wenn wir soeben gesehen haben, daß die in einem bestimmten 
Zeitpunkte zu leistenden Zahlungen nicht ausschließlich bestimmend 
sind für den Geldbedarf einer Volkswirtschaft, dafs sich dieser viel- 
mehr auch auf das in späteren Zeitpunkten für die tkatsächlich oder 
möglicherweise zu leistenden Zahlungen notwendige Geld erstreckt, so 
ergiebt sich daraus, daß ein greiserer Zeitraum der Ermittelung des 
Geldbedarfs zu Grunde zu legen ist. Dann aber ist neben dem Bedarf 
an Geld für Zahlungszwecke nicht auch noch ein Bedarf au Geld zu 
Reserve- oder Thesaurierungszwecken anzuerkennen ; denn ein solcher 
Bedarf besteht eben nur insoweit, als das Geld innerhalb eines größeren 
Zeitraums zu Zahlungszwecken thatsächlich oder möglicherweise be- 
nötigt wird. Die in einem gegebenen Augenblicke jeweilig ruhenden 
Barvorräte werden um so größer sein müssen, je geringer — nicht 
etwa die Cirkulationsgeschwindigkeit des Geldes ist, es handelt sich 
liier um einen viel weiteren Begriff — , sondern je geringer die Inten- 
sität der Ausnutzung des G eldes ist. von der die Oirkulations- 
geschwindigkeit nur einen Teil darstellt, aber immerhin einen Teil. 

Wehn die Zahlungen eines zweiten Zeitpunktes ganz oder zum grös- 
seren Teil mit denselben Geldstücken geleistet werden können, wie die- 
jenigen des ersten Zeitpunktes, so brauchen im ersten Zeitpunkte nicht in 
demselben Umfange ruhende Kassen Vorräte vorhanden zu sein, wie wenn 
die Zahlungen des zweiten Zeitpunktes ganz oder vorwiegend mit andern 
Stücken geleistet werden müßten; der Geldbedarf der Volkswirtschaft 
ist im erstereu Falle ein geringerer, weil die Intensität der Benutzung 
des Bargeldes — liier gleichbedeutend mit der Cirkplationsgeschwin- 
digkeit — eine größere ist. 

Wie oben ausemandergesetzt wurde, kann in diesem Falle die 
erhöhte Cirkulationsgeschwindigkeit des Geldes und mithin der ge- 
ringere Geldbedarf darauf beruhen, dafs dieselben Einzelwirtschaften 
innerhalb der Volkswirtschaft, in rascherFolge Zahlungen zu empfangen 
und zu leisten haben. In diesem Punkte verhalten sich nun die verschie- 
denen Einzelwirtschaften innerhalb einer Volkswirtschaft keineswegs 
gleichmäßig. W ir haben nebeneinander den Tagelöhner, der Tag für Tag, 
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den Arbeiter, der Woche für Woche seinen Lohn empfängt und veraus- 
gabt: in diesen Haushaltungen können sich, soweit man von erheb- 
licheren Ersparnissen: absieht, niemals größere Kassen Vorräte an- 
sammeln. Anders stellt es schon beim Beamten, der vierteljährlich sein 
Gehalt bezieht: wenn wir hier gleichfalls von Ersparnissen und. andrer- 
seits auch von der vorübergehenden Nutzbarmachung der überschüs- 
sigen Bestünde absehen, so finden wir in diesen Haushaltungen zu 
Beginn der Vierteljahre größere Kassenbestände, die sich bis zum 
Ende des Quartals langsam aufzehren; die Geldstücke, welche in der 
letzten Woche des Quartals zu Zahlungen benutzt werden, haben wäh- 
rend des ganzen Quartals müßig in der Kasse gelegen. Dieselben 
Unterschiede, wie sie sich an die verschiedenen Termine der Ent- 
lohnung persönlicher Arbeitsleistungen ansch ließen, stellen sich auch 
ein hinsichtlich der Termine der zn leistenden Zahlungen. Wo jähr- 
liche Zins- und Pacht?, ahlungen zu machen sind, müssen die für diese 
Zwecke notwendigen Summen in den Einzelwirtschaften allmählich au- 
gesammelt werden; dadurch werden größere Summen der eigentlichen 
( Zirkulation entzogen, als durch gleich grofse Ausgaben, die sich gleich- 
mäßiger über das Jahr verteilen. Ähnliche Unterschiede beobachten 
wir bei ganzen Gruppen von wirtschaftlichen Unternehmungen. Die 
Landwirtschaft bat ihre grofse Einnahmezdt im Herbst nach der 
Ernte. Bei den Industrien dagegen verteilen sich die Einnahmen auf 
das ganze Jahr, freilich wohl bei keiner Industrie gleichmütig; Ab- 
satzzeiten und Zahlungstermine hängen auch liier in großem Umfange 
vom Wechsel der .Jahreszeiten ab. so insbesondere bei den Bekleidungs- 
industrien; aber im großen Ganzen ist der Pulsschlag von Einnahmen 
und Ausgaben ein lebhafterer und regelmäßigerer als bei den land- 
wirtschaftlichen Unternehmungen. So sehr nun auch das Bedürfnis 
der Kassahaltung im Verhältnis zu den zu leistenden Zahlungen bei 
den Einzelwirtschaften innerhalb derselben Vol ks wirtschaft ein ver- 
schiedenes ist, so lassen sich doch über das Verhalten der Volkswirt- 
schaften in diesem Punkte gewisse allgemeine Wahrnehmungen machen. 
Der Geldbedarf ist im Verhältnis zum Gesamtbetrag der während 
eines längeren Zeitraums durch das Geld zu vermittelnden Übertra- 
gungen um so geringer, je gleichmäßiger sich der Zahlungsprozeß 
Uber den ganzen Zeitraum verteilt, und je mehr die Einzelwirtschaften , 
bei denen Zahlungseingang und Zahlungsleistung sich in raschem 
Wechsel folgen, überwiegen. Gebiete mit dichter Bevölkerung, ent- 
wickelter Industrie und lebhaftem Verkehr beanspruchen deshalb im 
Verhältnis zur Grofse der gesummten Umsätze einen geringen Geld- 
bestand, als Gebiete mit spärlicher Bevölkerung, die nur zu bestimmten 
Zeiten miteinander in Verkehr tritt und bei der das Vorwiegen der Land- 
wirtschaft die Geldeingänge auf bestimmte Jahreszeiten konzentriert. 
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ferner können die Kassen Vorräte, welche die einzelnen Privat- 
wirtschaften halten müssen, im Verhältnis zu der Gesamtheit der durch 
Geld zu bewirkenden Umsätze um so kleiner sein, je entwickelter der 
lvreditverkehr ist, der das bare Geld von den stellen, an denen es augen- 
blicklich nicht, benötigt wird, den Stellen zuführt, an denen zur Zeit ein 
Geldbedarf besteht: denn je mehr das Ausleihen vorübergehend nicht 
benötigter Beträge sielt einbürgeort, desto grüfser ist die Sicherheit für 
die Einzelwirtschaften, dafs sie gegebenenfalls das erforderliche Bargeld 
im Wege des Kredits beschaffen können, desto geringer ist mithin die 
Notwendigkeit der Haltung großer Kassenreserven. Wir stolsen hier 
auf die wichtige Thatsaehe, dafs der Kredit den Geldbedarf nicht nur in 
der von der sogenannten „herrschenden Theorie* allein hervorgehobeneti 
Weise verringert, indem er nämlich Umsätze vermittelt, die sonst durch 
bares Geld zu vermitteln wären, sondern auch dadurch, daß er den 
Übergang des Bargeldes von Hand zu Hand fördert und damit den 
Betrag der durch das einzelne Geldstück innerhalb einer gegebenen 
Zeit vermittelten Übertragungen steigert; mit andern Worten; dadurch 
dafs er die Cirkulntioiisgeschwmdigkeit des Geldes erhöht und so zu 
einer intensiveren Ausnutzung der vorhandenen Geldvorräte führt. 

Während auf diesem Wege der Kredit den Bedarf an Kassen- 
vorr&ten im Verhältnis zur Gesamtheit der Übertragungen zu ver- 
ringern geeignet ist, beobachten wir weiterhin, dafs sieh auf gewissen 
Arten von Barvorräten vermöge des Kredits Zahlungseini’ichtnngen auf- 
bauen, die ebenso oder gar in noch höherem Grade als die Steigerung 
der Cirkulationsgesch windi gkeit des Geldes eine intensivere Ausnutzung 
der vorhandenen Geldbestände zu den Zwecken der Verkehrsvermitte- 
lung ermöglichen. Hierher gehören die großen Barbestände der Banken, 
auf deren Grundlage sich der Checkverkehr, der Giroverkehr und der 
Abrechnungsverkehr abspielen. Da die Umsätze im Check-, Giro- und 
Abrechnungsverkehr Barbestände zur Voraussetzung haben, ist die 
Meinung irrig, dafs diese Umsätze sich unter einer unmittelbaren und 
völligen Ersparung von Bargeld vollziehen; erspart wird vielmehr bei 
diesen Einrichtungen zunächst nur die Bargeld Übertragung: das 
Bargeld bleibt bei den auf seiner Grundlage bewirkten Umsätzen in 
den Kassen der Banken im Ruhezustände. Aber diese Einrichtungen 
stellen eine intensivere Art der Ausnutzung des Bargeldes dar, als 
sie durch die gewöhnlichen Bärgeldübertragungen her bei geführt werden 
könnte, und diese intensivere Ausnutzung des Bargeldes wird nicht 
erreicht — wie in dem vorhin betrachteten Falle des Leihverkehrs 
in Geld — durch eine Steigerung der Beweglichkeit und der Be- 
wegungen des Geldes, sondern umgekehrt, da sie sich auf Grund 
ruhender Geldvorräte vollzieht, bei gleichzeitiger Verminderung der 
effektiven Cirkulatiouspschwindigkeit des (fehles, 
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Es um Ts dem Bande Uber das Kredit- und Bankwesen Vorbehalten 
bleiben, die Bargel düher tragui igen ersparenden Einrichtungen eingehend 
darznstelleti; hier kann mir auf die wichtigsten Züge hinge wiesen werden. 

Nehmen wir zunächst die Übertragung der Kassenfiihrung für 
Einzelivirtscliaften an Bankinstitute und den sich daran anschliefsen- 
den Giro- und Check verkehr, liier ist es klar, dafs in der Konzen- 
tration der Kassenfiihrang für eine grofse Anzahl von Haushalten 
und Unternehmungen an einer einzigen Stelle allein schon ein Bar- 
geld ersparendes Moment liegt. Eine Bank, die für 1000 Personen 
Zahlungen leistet und empfängt., braucht nicht entfernt eine ebenso 
grofse Kasse za halten, wie die 1000 Personen zusammengenommen 
ohne diese Konzentration halten müßten, Denn einmal verteilen 
sieh die Zahlungsleistungen und Eingänge auf verschiedene Zeitpunkte, 
und dann ist, da die einzelnen Kunden derselben Bank vielfach an 
einander Zahlungen zu leisten haben, die Möglichkeit gegeben, die 
Zahlungen durch blofse Umschreibungen in den Büchern der Hank 
ansallgleichen. Beim Giroverkehr einer großen Bank mit zahlreichen 
Filialen nehmen die notwendig werdenden Auszahlungen gegenüber 
den Buch Übertragungen einen verseil windend geringen Raum ein. Ver- 
möge dieser Konzentration des Zablungsprozesses kann dieselbe Summe 
von Zahlungsausgleichungen auf Grund eines Bruchteils des sonst 
nötigen Bargeld bestandes bewirkt werden; die Banken sind infolge- 
dessen im stände, einen erheblichen Teil der ihnen an verbauten Kassen- 
bestände im Wege der Kreditgewährung dem freien Verkehr wieder 
zur Verfügung zu stellen, zum Teil können sie die Guthaben selbst, auf 
Grund deren sich die Zahlimgsausgleickungen vollziehen, im Wege der 
Kreditgewährung schaffen, etwa indem sie Wechsel diskontieren' und 
den Betrag, statt ihn in Metallgeld oder Noten auszuzahlen, dem Ein- 
reicher des Wechsels auf seinem Konto gatschreiben. 

Eine noch weitere Steigerung erfährt die Intensität der Aus- 
nutzung des Bargeldes, wenn die einzelnen kassenfülnenden Banken 
untereinander in ein Äbrechnungs Verhältnis treten und die durch die 
Kassenfiihrung für ihre Kunden von Bank zu Bank erwachsenden 
Forderungen untereinander ausgleiehen. Ihre höchste Vervollkomm- 
nung bat diese Einrichtung in der Organisation der Abrechnungs- 
stellen (Clearinghäuser) in London und an deutschen Bankplätzen ge- 
funden. Hier kompensieren die einzelnen Banken ihre gegenseitigen 
Forderungen in dev Weise, dafs auch die verbleibenden Salden nicht 
zur baren Auszahlung gelangen, sondern ihre Ausgleichung durch Giro- 
übertragungen in den Büchern der Centralbank, der Bank von Eng- 
land und der Reichshank, finden, ohne dafs überhaupt ein Pfennig 
Bargeld in Bewegung gesetzt zu werden braucht.. 

Ebenso ergiebt die Kombination des Giroverkehrs und der Noten- 
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ausgabe bei einer und derselben Bank eine aufserord entliehe Steigerung 
der Möglichkeit einer intensiven Ausnutzung des Bargeldes. Es sei 
in diesem wichtigen Punkte auf die interessanten Erfahrungen der 
deutschen Eeichsbank verwiesen.') Giroguthaben und Notenumlauf 
stehen sich darin gleich, dafs beide zwar nicht eine volle Deckung 
durch Metallgeld, immerhin aber eine Deckung durch Metallgeld er- 
fordern. die für alle möglichen Eventualitäten zur A uf r echter haltimg 
der baren Auszahlungen und der Noteneinlösuug' genügt. Nun hat sich 
gezeigt, dafs die Höhepunkte und Tiefpunkte der sogenannten „fremden 
Gelder“, die in der Hauptsache Girogut haben sind, und der Notenausgabe 
auf verschiedene Zeitpunkte fallen, dafs sich mithin die Bewegungen 
dieser beiden Passivposten untereinander in weitem Umfange aus- 
gleichen. Die Spannung zwischen dem Höchst- und Mindestbetrag der 
sämtlichen täglich fälligen Verbindlichkeiten der Reichsbank (Noten + 
fremde Gelder) war in den 25 Jahren von 1876 — 1900 mit Ausnahme 
eines einzigen Jahres prozentual geringer als die Spannung zwischen 
dem Maximum und Minimum des Notenumlaufs allein; in 17 von 
den 25 Jahren war die Spannung sogar dem absoluten Betrage nach 
kleiner bei den sämtlichen täglich fälligen Verbindlichkeiten, als bei 
dem Notenumlauf allein. Wenn man die durch Barvorrat nicht ge- 
deckten sämtlichen täglich fälligen Verbindlichkeiten und die durch 
Barvorrat nicht gedeckten Noten miteinander vergleicht, so war dem 
absoluten Betrage nach in dem bezeichne ten Zeitraum, mit Ausnahme 
von zwei Jahren, die Spannung der ungedeckten Noten allein gr öfter, 
als die Spannung der sämtlichen durch Barvorrat nicht gedeckten Ver- 
bindlichkeiten. Die am weitesten gehende Kompensation von Noten und 
fremden Geldern hat im Jahre 1892 stattgefunden, in welchem die 
Spannung des ungedeckten Notenumlaufs 415 Millionen Mark, die der 
durch Barvorrat nicht gedeckten sämtlichen täglich fälligen Verbind- 
lichkeiten dagegen nur 197 Millionen Mark betragen hat. Infolge 
dieser gegenseitigen Ausgleichung aber braucht die Bank für Noten 
und fremde Gelder zusammen nur einen wesentlich geringeren Bestand 
von Bargeld als Deckung zu halten, als zwei getrennte Banken halten 
miifsten, von denen die eine den gleichen Giroverkehr, die andere den 
gleichen Notenumlauf hätte, ja man kann auf Grund der bisherigen 
Erfahrungen sagen; die Reichsbank braucht für ihre Noten und 
fremden Gelder kaum einen höheren Barvorrat, als sie ihn lur ihre 
Noten allein nötig hätte; mit andern Worten: die Kombination von 
Notenausgabe und Giroverkehr hat eine nahezu um die ganzen 
Milliardenumsätze des Giroverkehrs (1902: 169 Milliarden Mark) ge- 
steigerte Ausnutzung des in der Reichsbank liegenden und allein 


1) Vergl. Die Denkschrift „Die ßeichsbank 1876— 1900* , S. 67, 6S, 
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schon für die Zwecke der Notendeckung erforderlichen Bargeldbe- 
standes möglich gemacht. 

Der Check- und Giroverkehr verringert infolge der dargestellten 
Wirkungen zweifellos den Gesamtbetrag an Kassen vormt, der für die 
Rewerkstelligung einer bestimmten Summe von Zahlungsausgleich ungen 
innerhalb eines bestimmten Zeitraums gehalten werden muß. Gleich- 
zeitig erhöhen diese Zahlungseinriehtungen jedoch die „sichtbaren 
Geldvorräte“ ; denn das in den Banken konzentrierte Geld gelangt 
durch deren Ausweise zur allgemeinen Wahrnehmung, welcher die 
Kassenvorräte der Einzelhaushalte und Emzelunternehmungen ent- 
zogen sind. Es kommt hinzu, dafs diese sichtbaren Goldbestände, auf 
deren Grundlage sich der Check- und Giroverkehr vollzieht, sich in 
einem dauernden Ruhezustände befinden und nur verhältnismäßig ge- 
ringen Veränderungen unterliegen im Gegensatz zu den Kassen- 
beständen der gewöhnlichen Einzelwirtschaften, die sich in mehr oder 
weniger raschem Wechsel erschöpfen und wieder füllen; während man 
die Kassen Vorräte der Einzelwirtschaften zum „cirkulierenden Geld* 1 
rechnet, werden die sichtbaren Bestände der großen Banken als der 
Cirkulation entzogen aufgefaßt. An diesen Unterschied ist in einem 
neueren Werke angeknüpft worden, um weitgehende Folgerungen für 
die Theorie des Geldes und für die praktische Gestaltung dos Geld- 
wertes in den letztverflossenen Jahrzehnten zu ziehen. In seiner 
„Bankpolitik“ ') stellt Sciiaklixc dem „cirkulierenden Geld“ das 
„ruhende Geldkapital“ gegenüber, und er versteht unter dem letzteren 
diejenigen Geldsummen, welche die Banken vorrätig halten müssen, 
um jederzeit ihrer Verpflichtung, die deponierte Geldsumme zur Ver- 
fügung ihres Besitzers zu stellen, genügen zu kennen; das sind im 
wesentlichen die Bestände, auf deren Grundlage sich der Check- und 
Giroverkehr vollzieht. Scu armno führt diesen Unterschied auf einen 
Unterschied in den Funktionen des Geldes zurück; das Geld hat nach 
seiner Ansicht neben der Funktion, als allgemeines Cirkulationsmittel 
zu dienen, noch die andere, disponibles Kapital zu repräsentieren; die 
erstege Funktion wird durch das „cirkulierende Geld“, die letztere 
durch das „ruhende Geld kapital“ erfüllt. Die Konsequenzen, die 
ScBABLiN« daraus für die Gestaltung des Geldwertes zieht, lassen 
sich hier noch nicht im einzelnen prüfen, müssen jedoch der Voll- 
ständigkeit halber und zur Charakterisierung der Tragweite der 
ScHABLnroseheu Unterscheidung in Kurze dargestellt werden. Er be- 
hauptet, daß die stete Zunahme von Kapitalvorräten eine stete Zu- 
nahme der ruhenden Geldkapitalien erfordere, dafs mithin von der 
Keugewinnung au Gold oft nur ein verschwindender Teil „in Cirku- 
lation“ komme; die Geldkapitalien könnten aber, solange sie sich im 


1) W. Scbablisg, Baukpolitik, I90tl. 
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R uhezuetande befinden . keinen Einfluß auf den Waren markt und 
darum keinen Hünfhifs auf den Wert des rirkuli er enden Geldes oder 
auf die Warenpreise ausüben : nur insoweit die auf Grundlage der ruhen- 
den Geldkapitalien ausgegebenen Bank- und Staatsnoten vermehrt 
würden, erfahre auch das cirkulierende Geld eine Vermehrung. 

Wir haben hier die Ansicht, dafs ein Bedarf an Geld nicht nur 
für Zahlungszwecke im weitesten Sinne, sondern auch für Reserve- 
zwecke bestehe, in der schärfsten Zuspitzung; aber gerade in dieser 
Zuspitzung wird die Hinfälligkeit des Unterschiedes zwischen dem 
Geldbedarf zu Zahhmgszwecken und zu Reservezwecken am deut- 
lichsten sichtbar. Die Geldbestände der grofsen Banken sind nur 
insofern ruhende Geldhestände. als die auf ihrer Grundlage vermittelten 
Umsätze und Zahlungsausgleichungen sich vollziehen', ohne dafs die 
einzelnen Geldstücke selbst von einer Hand in eine andere i'iberai- 
gehen brauchen; sie sind jedoch nicht in dem Sinne ruhende Geld- 
vorräte, dafs sie der Funktion des Geldes, Übertragungen zu ver- 
mitteln. entzogen wären. Der ganze sich auf der Grundlage solcher 
„ruhenden“ Geldvorräte aufbauende Check-. Giro- und Abrechnungs- 
verkehr dient, vielmehr genau denselben Zwecken, wie das „cirkulierende 
Geld“; das Geld ist Verkehrsinstrument, einerlei ob es als Münze oder 
Note von Hand zu Hand geht, oder ob es als Grundlage von Zalüungs- 
methoden und Zahlungseinrichtungen dient, bei welchen die effektive 
Übertragung von Bargeld erspart wird; nur ist seine Leistungsfähig- 
keit als Vermittler von Übertragungen im letzteren Falle eine wesent- 
lich höhere, und die gleiche Summe von Bargeld kann zur Vermitte- 
lung eines weit größeren Betrags von Zahlungen dienen, wenn sie 
sich als Unterlage für den Check- und Giroverkehr im Ruhezustände 
in einer Bank befindet, als wenn sie selbst körperlich in den Zahlnngs- 
prozefs eintritt. 

Wir haben bisher au Wirkungen des Kredits auf den Geldbedarf 
festgestellt, dafs erstens der eigentliche Leihverkehr in Geld die Cir- 
kul ationsgeschwindigkeit des Geldes erhöht und die ruhenden Gekl- 
bestüude verringert, indem er das an der einen Stelle zur Zeit, nicht 
benötigte Geld denjenigen znföhrt, welche dafür unmittelbare Verwen- 
dung haben; dafs ferner die auf Kredit beruhenden Zahlungseinrich- 
tungen. wie Check-, Giro- und Abrechnungsverkehr, unter Ersparung 
der Bargeldumsätze eine größere Menge von Zahlungsausgleichungen 
auf Grund eines kleineren Bestandes von Bargeld ermöglichen; in 
beiden Fällen bewirkt der Kredit eine intensivere Ausnutzung des 
Geldes, er ermöglicht eine größere Anzahl von Umsätzen mit. dem 
gleichen Goldbestände und wirkt mithin einschränkend auf den Geld- 
bedarf. Zu diesen beiden Fällen tritt tum die dritte Einwirkung des 
Kredits, die darin besteht, dafs Kreditinstrumeute irgendwelcher Art 
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in äl unlieber Weis© wie das Geld, selbst die Umsätze vermitteln und 
so zu einer unmittelbaren Ersparung 1 von Bargeld führen. 

Hierher würden vor allem die durch Bargeld nicht gedeckten 
Noten und staatlichen Papiergeld sch eine zu rechnen sein, wenn wir 
diese Papiere, deren ordentliche Bestimmung in der Vermittelung von 
Übertragungen besteht, nicht selbst zu. dem „Gel de“ rechnen würden. 
Immerhin müssen diese Geld darstellenden Papiere bei den Erörte- 
rungen über den Geldbedarf berücksichtigt und von dem Metallgelde 
unterschieden werden ; denn die Befriedigung des Geldbedarfs durch die 
Ausgabe solcher Papiere beruht, auf ganz anderen Voraussetzungen, als 
die Befriedigung des Geldbedarfs durch metallische Umlaufsmittel, ein 
Problem, auf die bei der Erörterung der Geld Versorgung näher einzugehen 
sein wird; die Ausgabe solcher Papiere bedeutet ferner, soweit sie nicht 
lediglich in irgend welchen Kassen angesammeltes Metallgeld in der 
Cirkulation vertreten, sondern die zu ihrer Deckung dienenden Bestände 
überschreiten, eine Verminderung des Bedarfs an metallischem Gelde. 

Au Ger dem Staatspapiergeld und den Banknoten, die selbst. Geld 
sind, dienen jedoch auch andere, eine Forderung irgendwelcher Art. 
enthaltende Dokumente, die ihre ordentliche Bestimmung nicht in der 
Vermittelung von Übertragungen haben, gelegentlich und nebenbei als 
Verkehrsinstniment. Bei der Abgrenzung des Geldbegriffs im ersten 
Kapitel dieses theoretischen Teils ') ist auf diese Krediturkunden, die 
nicht Geld sind, aber gelegentlich Geldfunktionen verrichten, näher 
eingegangen worden; es sind dort, als unter diese Kategorien fallend, 
aufgezählt worden : Checks, Wechsel, Zins- und Dividendenscheine. 
Briefmarken n. s. w. Es Hegt nicht, wie es auf den ersten Blick 
scheinen möchte, ein Widerspruch darin, dafs der Check hier abermals 
aufgezählt wird, während der Checkverkehr als solcher bereits unter 
der Rubrik der eine intensivere Ausnutzung des vorhandenen Bar- 
geldes ermöglichenden Zahlungseinrichtungen genannt worden ist. 
Thatsüchlich ist nämlich die Funktion des Checks eine verschiedene, 
wenn der Aussteller ihn zur Zahlungsleistung und der Empfänger ihn 
zur Einkassierung des Betrages, sei es direkt, sei es durch Vermitte- 
lung seines Bankiers, verwendet, oder wenn er von dem Empfänger 
zur Zahlungsleistung an einen Dritten, von diesem an einen Vierten 
u. s. f. weitergegeben wird, ehe er zur Einkassierung des Betrags, auf 
den er lautet, bei der bezogenen Bauk präsentiert wird. Im ersteren 
balle ist der Check lediglich das Instrument, durch welches der für 
den Aussteller die Kasse führende Bankier zu einer Zahlung auge- 
wiesen wird, er ist nichts als das Vehikel der bankmärsigen Kassen- 
führung, und in dieser Verrichtung liegt seine ordentliche Bestimmung; 
im letzteren Falle dagegen fungiert der Check ebenso wie das Metall- 
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gehl oder die Banknote als ( ’irkulationsmittel, und diese Funktion 
liegt so wenig' in seiner ordentlichen Bestimmung, dafs in denjenigen 
Staaten, in welchen der Checkverfcehr am meisten entwickelt ist. eine 
bestimmte, auf wenige Tage bemessene Frist vorgesclmeben ist, inner- 
halb deren der Check bei der bezogenen Bank zur Zahlung präsentiert 
werden mufs. Soweit aber der Check neben seiner eigenen Funktion 
auch als Cirkulationsmittel dient, bedeutet seine Verwendung eine 
unmittelbare Ersparung von barem Oelde. 

Dasselbe gilt vom Wechsel. In seiner ordentlichen Bestimmung - , 
als Beurkundung und besondere Sicherung des kurzfristigen kaufmän- 
nischen Kredits zu dienen, erspart der Wechsel weder Bargeld an sich 
noch auch — wie etwa die Giro Überweisung — eine Bargeldüber- 
tragung; er verschiebt lediglich den Zeitpunkt der Bargeldüb er tr agung 
von der Gegenwart auf einen bestimmten zukünftigen Termin. Wenn 
der Spinner den Lieferanten der Baumwolle einen in drei Monaten 
fälligen Wechsel für seine Lieferung ziehen läßt und diesen Wechsel 
acceptiert, wenn ferner dieser Wechsel, ohne in der Zwischenzeit zu 
Zaldungszwecken gedient zu haben, dem Spinner nach drei Monaten 
zur Zahlung präsentiert wird, so hat damit der Wechsel seine ordent- 
liche Bestimmung durchaus erfüllt, ohne eine Bargeld Übertragung über- 
flüssig gemacht zu haben. Wenn aber der Baumwoilhändler den Wechsel 
seinerseits an einen Dritten in Zahlung giebt. so füngiert dabei der 
Wechsel an Stelle baren Geldes als Vermittler von Übertragungen in 
der gleichen Weise, wie in dem soeben betrachteten Falte der Check. 

Über Coupons, Briefmarken u. s. w. wären ähnliche Bemerkungen 
zu machen. Alle diese Dinge können ihre eigentlichen Zwecke voll- 
auf erfüllen, ohne Gelddienste zu thmi; soweit sie aber Gelddienste 
verrichten, bedeuten sie eine Ersparung von Bargeld und mithin eine 
Verringerung des auf das wirkliche Geld gerichteten Bedarfs der \ ol be- 
wirtschaft. Die Ersparung von Bargeld ist hier eine unmittelbare und 
absolute im Gegensatz zu der mittelbaren und relativen, die sich aus 
der Verwendung des Kredits zur intensiveren Ausnutzung vorhandener 
Goldbestände ergiebt. 

Eine Zusammenfassung aller der da rgelegten G esichtspunkte ergiebt : 

Gcwils hat Mengee Recht, wenn er als das Mafs des Geldbedarfs 
der Volkwirtschaft die Summe der durch die Einzel- und Gemeinwirt- 
scliafteu eines Volkes beanspruchten Geldbestände bezeichnet. Aber 
die Geldbestände, welche diese Einzel- und Gememwirtschaften halten 
müssen, unterliegen gewissen gemeinsamen Bestimmimgsgründen, die 
eben dadurch zu den allgemeinen .Bestimmungsgranden für den Geld- 
bedarf der Volkswirtschaft werden. Diese sind 

I . die Gröfse der thatsächlich oder möglicherweise innerhalb eines 
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bestimmten Zeitraums zit leistenden Zahlungen sowie die Verteilung 
der Zahlungseingänge iinti Zahlungsleistungen auf die Zeit und auf 
die Einzelwirtschaften innerhalb der Volkswirtschaft; 

2. die Intensität der Ausnutzung des Geldes, beruhend auf der 
Entwicklung des Leihverkehrs in Geld und auf der Ausbildung von 
Zahlungamethoden und Zahlinigseinrichtuiigen . die sich auf ruhenden 
Geldvorräten auf bauen ; 

3- die Vermittelung von Übertragungen durch Kredit urkunden und 
Forderungsd okumente. 

Der auf diesen Faktoren beruhende Geldbedarf wird in den ein- 
zelnen Ländern reichlicher oder knapper befriedigt, je nachdem die 
Wohlhabenheit des Landes und die gleichmäßige Verteilung des Ver- 
mögens auf weite Schichten der Bevölkerung eine reichlichere Deckung 
zuläfst und je nachdem der kaufmännische Geist, auf eine möglichst 
wirtschaftliche Ausnutzung der Umlaufsmittel hindrängt. 

Die grofsen Unterschiede in den (Fehlbeständen der einzelnen Länder 
und namentlich auch in der Quote, die durchschnittlich auf den Kopf 
der Bevölkerung der einzelnen Länder entfällt, lassen sich durchweg 
auf diese Faktoren zuriiekfuhren. Wenn z. B. Frankreich sowohl pro 
Kopf seiner Bevölkerung als auch im ganzen einen soviel größeren 
Goldbestand hat, als die meisten übrigen grofsen Länder, namentlich 
auch als Deutschland und England 1 ), obwohl Frankreich an Lebhaf- 
tigkeit des Verkehrs und an Größe der jährlichen Umsätze und Zah- 
lungen hinter Deutschland und England ziiriicksteht, so erklärt sich 
dies aus folgenden Gründen: 

Zunächst sind die auf eine intensivere Ausnutzung des Bargeldes 
hin wirkenden Einrichtungen in Frankreich nicht in demselben Maße 
entwickelt wie in Deutschland oder gar in England; infolgedessen 
wird in Frankreich für die Bewältigung der gleichen Übertragungen 
ein größerer Betrag von Bargeld benötigt. Ferner aber äst Frank- 
reich an Reichtum im Verhältnis zu seiner Bevölkerung jedenfalls 
Deutschland beträchtlich überlegen; wenn es auch England in diesem 
Punkte nicht gleichkommen mag, so ist dafür der Reichtum in Frank- 
reich über die breiten Schichten der Bevölkerung viel gleichmäßiger 
verteilt als iu (len meisten andern Ländern. Es ist mithin ein viel 
grüfserer Teil der Bevölkerung als anderwärts in der Lage, seinen 
Bedarf an Kassenbestand reichlich zu decken; und gerade die Schicht 
der mittleren 'Wohlhabenheit beansprucht im allgemeinen im Verhältnis 
zu dem gesamten Vermögen einen gröfseren Geldbestand, als die reich- 
sten Haushalte. Dazu kommt beim Franzosen die verhältnismäßig 
geringe Ausbildung des kaufmännischen Geistes; es kommt ihm nicht 
so seh r, w ie etw a dem Engländer, darauf an, oh er an dem Bargeld, 

t) Veigl. die Tabelle auf E + 19B. 
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das er mit sich heniniträgt oder in seinen Kassen liegen hat, Zinsen 
verliert.; dieser Verlust, wird vielmehr für ihn durch die Bequemlichkeit 
eines jederzeit bereiten reichlichen Kassenbestandes über wogen. 

§ 3. Die Schwankungen des Geldbedarfs. 

Mit der Feststellung der den Geldbedarf bestimmenden Faktoren 
ist zugleich die Grundlage für die Erörterung der Schwankungen des 
Geldbedarfs gewonnen; die Veränderungen des Geldbedarfs in der Zeit 
müssen sich auf dieselben ßestimmtragsgrlhide zurückführen lassen, auf 
welchen die Verschiedenheit des Geldbedarfs der einzelnen Volkswirt- 
schaften in einem gegebenen Zeitpunkte beruht. 

Wenn wir uns ein Bild von den zeitlichen Schwankungen des 
Geldbedarfs innerhalb einer und derselben Volkswirtschaft machen 
wollen, so werden wir zu der Wahrnehmung geführt dafs die Be- 
wegungen des Geldbedarfs sich nicht als einfache Kurven darstellen, 
die in grofsen, mehr oder weniger gleiehmäfsig verlaufenden Ziigeu 
auf* und abwärtsführen; die grofsen Züge der Bewegung unterliegen 
vielmehr in sich selbst starken Modifikationen. 

Wir beobachten zunächst die großen Wandlungen des Geldbedarfs, 
die in der — ich möchte sagen — säkularen Entwicklung der Volkswirt- 
schaft begründet sind, in dem Vordringen der Geldwirtschaft, in der 
Zunahme der Bevölkerung, in der Steigerung der Gütererzeugung 
und des Verkehrs, in der Vermehrung des allgemeinen Wohlstandes, 
in der Ausbildung des Leihverkehrs in Geld, in der Entwicklung 
verbesserter Zahlnngemetboden und Z alilungseinri ch tungen , in der 
Einbürgerung des Gebrauchs von Geldsurrogaten. Diese in der Ge- 
samten twicklung der Volkswirtschaft gelegenen Faktoren, die sich unter 
einander teils verstärken, teils entg^gbuwirken, bestimmen in den großen 
Linien die Veränderungen des durchschnittlichen Geldbedarfs längerer 
Zeiträume. 

Innerhalb dieser grofsen Bewegungen beobachten wir periodische 
Schwankungen von kürzerer Dauer, die mit dem Wellenschlag des 
Wirtschaftslebens, mit dein Auf und Ab der Konjunkturen Zusammen- 
hängen. Auch wenn die ganze Signatur einer längeren Periode eine 
gleichartige ist. so fehlt doch nicht der Wechsel von Zeiten des Auf- 
schwungs und Zeit, eu der Depression und des Rückgangs. Die ge- 
waltige Entwicklung der einzelnen Wirtschaftsgebiete, welche im ver- 
flossenen Jahrhundert durch die Umgestaltung der Produktions- und 
Transporttechnik ausgelöst worden ist. die unübersehbare Steigerung 
der Gutererzeügung und des Verkehrs, die Vermehrung der Kapitalien 
und des Wohlstandes hat sicli keineswegs in ruhigem Flufs. sondern 
ruckweise vollzogen. Wir beobachten in einzelnen Perioden ein stiir- 
misches Vonvärtsdrängeii ; die Gütererzeugung scheint der Nachfrage 
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nicht genügen zu können, die Preise der Waren, sowohl der fertigen 
Erzeugnisse als auch der wichtigsten Roh- und Hilfsstelle, zeigen eine 
allgemeine Steigerung; dadurch werden die Unternehmer zu Betriebs- 
ausdehnungen und Neugründungen veranlagt. Ebenso wie die Nach- 
frage nach Materialien steigt die Nachfrage nach Arbeitskräften, und 
infolgedessen erhöhen sich die Arbeitslöhne; dazu kommt die Steige- 
rung der Umsätze auf dem Anlagemarkt; die günstigen Erträgnisse 
der Unternehmungen veranlassen das Publikum zur Kapitalanlage und 
zur Spekulation in Dividenden papieren, deren Kurse infolge der ver- 
meinten Nachfrage gleichfalls eine steigende Richtung einschlagen. In 
solchen Zeiten vermehren sich die Umsätze von Waren und Wertpapieren 
nicht nur ihrer Menge nach, sondern infolge der Preis- und Kurssteigerung 
benötigt auch der Umsatz gleicher Warenmengen und gleicher Beträge 
von Industriepapieren n. s. w. einen höheren Geldbetrag; die ganze 
Bewegung wirkt mithin in verdoppelter Stärke auf eine Steigerung 
des Geldbedarfs. Da im kaufmännischen Verkehr der Wechsel das- 
jenige Instrument ist, durch welches sielt die einzelnen Unternehmungen 
Geld im Wege des kurzfristigen Kredits zu beschaffen suchen, ist die 
Grüfse des Betrags der jeweils in Umlauf gesetzten Wechsel ein ziemlich 
zuverlässiges Symptom für diese Bewegungen des Geldbedarfs. Während 
der letzten großen Aufscliwimgsperiode (1894 — 14)00) ist in der That 
der Betrag der in Deutschland in Umlauf gelangten Wechsel von 14,7 
auf 23,3 Milliarden Mark, gestiegen. 1 ) 

Freilich pflegen solche Zeiten nicht nur eine Steigerung des Geld- 
wertes der zu bewältigenden Übertragungen zu bringen, sondern gleich- 
zeitig auch eine Steigerung der Intensität der Ausnutzung des vor- 
handenen Geldbestandes. Von der mehr oder weniger problematischen 
Steigerung der Umlaufsgeschwindigkeit des cirkulierenden Geldes soll 
hier abgesehen werden; es sei nur auf die feststehende Erscheinung 
• hingewiesen, daß unter dem Druck des steigenden Geldbedarfs die 
großen Barreserven der Volkswirtschaft, die in den Kellern der Banken 
liegen, dadurch eine Verminderung erfahren, daß seitens dieser In- 
stitute größere Barbeträge als sonst dem Verkehr im Wege der 
Wechseldiskontierung u, s. w, zur Verfügung gestellt werden, während 
andrerseits auf Grund der schmaleren Bargeldbasis ein gröberer Be- 
trag von Zahlungsauagleichungen als in normalen Zeiten bewirkt wird. 
Bei der näheren Betrachtung der gewaltigen Steigerung, welche die 
Giroguthaben der Reichsbank im Laufe des ersten Yierteljahrlnmderts 
ihres Bestehens erfahren haben, drängt sich die Wahrnehmung auf, daß 
die Zunahme der Guthaben in der Hauptsache auf die Perioden eines 
stockenden Geschäftsganges entfiel , während die Jahre eines vvirt- 


1) Vergl. die interessante Tabelle in der Denkschrift „Die Reidisbank“, S, 362/68. 
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Schaft liehen Aii&chwtmgs meist einen Stillstand oder gar einen Rück- 
schlag brachten-; vor allem aber beobachten wir. dafs der durch- 
schnittliche Umsatz der Giroguthaben in den Jahren lebhafter Ge- 
schäftsthätigkeit ein viel höherer war, als in Perioden der geschäft- 
lichen Depression. Auf je eine Mark des durchschnittlichen Bestandes 
der privaten Giroguthaben bei der Beichsbank kam ein Umsatz von 
274 Mark in den Jahren isu-t und 1895: dieser Umsatz hat sich 
während der folgenden Anfschwungsperiode bis auf 391) Mark im 
Jahre 1899 und U)5 Mark im Jahre 1999 gesteigert, Während gleich- 
zeitig die durchschnittliche metallische Deckung der sämtlichen täglich 
fälligen Verbindlichkeiten von etwa 93 Proz, auf etwa 49,5 Proz, herab - 
gegangen ist, Wenn man den Barvorrat, den die Reichsbank, gemein- 
schaftlich für ihre sämtlichen täglich fälligen Verbindlich keiten halt, 
pro rata auf die einzelnen Arten von täglich fälligen Verbindlichkeiten 
(Noten, Girogelder u. s. w.) verteilt, so kann man sagen, dafs im 
Giroverkehr der Beichsbank 49,5 Pfennige des Barvorrates im Jahre 
1900 einen Umsatz von 405 Mark bewältigt haben, während in den 
Jahren 1894 und 1895 durch fi3 Pfennige nur ein Jahresumsatz von 
274 Mark bewältigt w'orden ist; oder dafs im Giroverkehre der Beichs- 
bank l Pfennig Bargeld in den Jahren 1894 und 1895 einen Jahres- 
umsatz von 4,35 Mark, im Jahre 1999 dagegen einen Jahresumsatz 
von 8,30 Mark bewältigt hak Der Bedarf an barem Geld braucht 
mithin in solchen Zeiten nicht ganz entsprechend der Steigerung der 
durch das Geld zu vermittelnden Übertragungen zu wachsen. 

Wenn der wirtschaftliche Aufschwung, wie es erfahrungsgemäß 
immer- wieder der Fall ist, schließlich zu einer allzustarken Ausdeh- 
nung der Unternehmungen, zu einer Überproduktion und Überspeku- 
lation führt, wenn infolgedessen der naturgemäße Rückschlag mit 
einein Sinken der Preise und der Kurse, mit einem Rückgang der 
Umsätze und der neuen Investierungen von Kapital eiutritt, dann 
vollzieht sieh die Bewegung des Geldbedarfs nach der umgekehrten 
Richtung hin; der Geldbedarf nimmt ab. und die Ausnutzung der vor- 
handenen Geldbestände wird eine weniger intensive. 

Neben diesen sich über längere Zeiträume erstreckenden Auf- 
und Abwärtsbewegungen des Wirtschaftslebens stehen diejenigen akuten 
Erscheinungen, die man als Krisen zu bezeichnen pflegt, und welche 
in der Regel den Übergang von einer Aufwärtsbewegung zu einer 
Depression einzuteiteu pflegen; freilich können Krisen auch aus andern 
Gründen, die an sieh nicht einmal wirtschaftlicher Natur zu sein 
brauchen, entstehen, z, B. infolge politischer Ereignisse, wie beim Aus- 
bruch von Kriegen und inneren Unruhen. Die Signatur der Krisis 
gegenüber der chronischen Absatzstockung ist die akute Erschütte- 
rung des Vertrauens. Von solchen plötzlichen Vertvauenserschiitte- 
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ruiigen werden vor allein die Kreditverliältnisse betroffen; der Leih- 
verkehr in Geld, der für die Intensität der Ausnutzung des vorhandenen 
Geldbestandes von so grofser Wichtigkeit ist., erfährt eine empfindliche 
Einschränkung. Für die einzelnen Wirtschaften wird dadurch die 
Möglichkeit, sich die Barmittel für die jeweils erforderlich werdenden 
Zahlungen im Wege des Kredits zu beschaffen, in Frage gestellt; sie 
sind infolgedessen genötigt, beträchtlich größere Barbestände als in 
normalen Zeiten zu halten. Die ausgelieh erteil Gelder werden, soweit 
sie täglich fällige Verbindlichkeiten darstellen oder gekündigt werden 
können, in großem Umfange zurückgezogen, auch wenn der Gläubiger 
keine augenblickliche Verwendung für diese Gelder hat. Dadurch 
werden einerseits große Beträge von Bargeld brach gelegt, während 
andrerseits der außerordentliche Umfang der Zurückziehung von dar- 
geliehenem Geldkapital den Bedarf an Zahlungsmitteln in ungewöhn- 
lichem Maße anschwellen l&fst. Soweit sich die Zurückziehung von 
Geldern auf Depositen bezieht, die einem Bankinstitute als Grundlage 
für die Kassenführung übertragen worden waren, macht sie sich in 
der Weise fühlbar, daß die Bargeld ersparende Wirkung der Kom- 
pensation der Kassenführung im Wege des Check-, Giro- und Ab- 
rechnungsverkehrs zu einem grofsen Teile beseitigt wird, und daß 
ferner die betroffenen Bankinstitute sich ihrerseits genötigt sehen, zur 
Leistung der von ihnen geforderten Rückzahlungen ausgeliehene 
Gelder zurückzuziehen, sich in ihrer Gewährung von Krediten Zurück- 
haltung aufzuerlegen und darüber hinaus selbst mit einer starken 
Nachfrage nach Geld an den Markt heranzutreten. Dazu kommt, daß 
die in normalen Zeiten den Geldbedarf einschränkende Verwendung 
von Kreditpapieren, wie namentlich von Wechseln und Checks, zur 
Vermittelung von Übertragungen gleichfalls zu einem großen Teile in 
Wegfall kommt, da infolge des allgemeinen Mißtrauens die Zahlungs- 
leistung in solchen Papieren auf viel größere Schwierigkeiten stößt 
als in Zeiten des ungestörten geschäftlichen Vertrauens, Das Ver- 
sagen des Kredits und der auf dem Kredit beruhenden Zahlungsmittel 
und Zahlungseinrichtungen bewirkt mithin in kritischen Zeiten eine 
akute und enorme Steigerung des Bedarfs au Bargeld, die ganz und 
gar aus dem Rahmen der normalen Gestaltung des Geldbedarfs lieraus- 
fällt. — 

Ebenso, wie wir innerhalb der grofsen mit der Gesaintentwick- 
hing der Volkswirtschaften zusammenhängenden, sich über Jahrzehnts 
und vielleicht über Jahrhunderte erstreckenden Bewegungen des Geld- 
bedarfs die durch den Wechsel der Konjunkturen hervorgerufeneu 
periodischen Schwankungen des Geldbedarfs beobachtet haben, ebenso 
lassen sich innerhalb der durch einen guten Geschäftsgang bewirkten 
Anfiv ärtsbe wegungen und der durch eine geschäftliche Depression he- 
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wirkten Abwäi tsbeweg-iingen Geldbedarf gewisse Scli wingungeu fest- 

stellen, die sich innerhalb der einzelnen Jahre mit großer Regel raäfsig- 
keit wiederholen, und die man als die Jahreskurven des Geldbedarfs 
bezeichnen kann. Diese Bewegungen treten deutlich hervor in den 
Ausweisen der großen Central banken der europäischen Länder, bei 
welchen der Geldbedarf der Volkswirtschaft, soweit er den Umfang des 
jeweilig in Cirkulation befindlichen Geldes überschreitet, in letzter 
Linie sich zu decken sucht, sei es durch Diskontierung von Wechseln, 
sei es durch Inanspruchnahme von Lombardkredit, sei es durch Ent- 
nahme aus Guthaben. An diesem Maßstabe gemessen, zeigen die 
Monatsschliisse und noch mehr die Quartalswechsel und die Jahres- 
wenden eine überdurchschnittliche Anspannung des Geldbedarfs. Auf 
diese Termine drängen sicli die Regulierungen von Rechnungen und 
Zahlungverpflichtungen jeder Art, sowohl aus dem kleinen als aus dem 
großen Verkehr, zusammen; Zinszahlungen und Dividendenausschüt- 
tungen, Miets- und Pachtzahlungen, Gehaltszahlungen erfolgen vor- 
wiegend zit diesen Zeitpunkten, Wechsel werden vorwiegend auf solche 
Zeitpunkte fällig gestellt, kurz ein sehr erheblicher Teil der gesamten 
Während eines Jahres zu leistenden Zahlungen wird nach unseren 
Zahlungsgewohnheiten an den bezeichneten Terminen bewirkt Es ist 
wiederholt vorgekommen, daß der Reichsbank in der letzten Woche 
eines Quartals oder eines .Jahres etwa 100 Millionen Mark an Metallgeld 
entzogen worden sind, und daß sie gleichzeitig dem Verkehr noch 
größere Beträge durch eine Steigerung ihrer Notenausgabe zur Ver- 
fügung stellen mußte; in den ersten Wochen des neuen Quartals oder 
Jahres tritt dann mit dem Nachlassen des akuten Geldbedarfs regel- 
mäßig ein Rückfluß dieser Mittel zu den Kassen der Reichsbank ein. 

Mit der Feststellung der Thatsache, daß die Jahreskurven des 
Geldbedarfs ihre Höhepunkte an den Monats- und Quartalswänden 
haben, ist jedoch die Charakterisierung dieser Jahreskurven noch nicht 
erledigt. Es kommt die weitere Thatsache hinzu , dafs das ganze 
Niveau des Geldbedarfs innerhalb der einzelnen Jahreszeiten sich in 
einer regelmäßig wiederkehrenden W eise ändert. Schon bei der Dar- 
stellung der konstituierenden Faktoren des Geldbedarfs wurde darauf 
hingewiesen, in welchem Maße die Verteilung der innerhalb einer 
Volkswirtschaft zu leistenden Zahlungen über das Jahr von den Ab- 
satz- und Zahlungszeiten der wichtigeren Erwerbszweige abhängig Ist 
Die Landwirtschaft, hat ihre Geschäftszeit im Herbst nach der Ernte; 
in dieser Zeit setzt sie ihre Produkte zum ganz überwiegenden Teile 
alt und beschafft sich dadurch die Mittel für die Fortführung ihres 
Betriebs bis zur nächsten Ernte. Aber auch zahlreiche und wichtige 
Industriezweige haben im letzten Jahres viertel die lebhafteste Geachäfts- 
tliätigkeit. In uiiserm Klima steigert der Winter den Bedarf an einer 
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Reihe von Dingen, namentlich au Kleidung und Heizung: nach der 
gleichen Richtung wirkt die Sitte der Weihnachtsgeschenke, durch 
welche die Umsätze der letzten Jahreswochen und, eia die Händler 
und Detaillisten sich vorher decken müssen. der letzten Jahresmonate 
sehr erheblich gesteigert werden. Jahr für Jahr kehrt infolgedessen 
die Erscheinung wieder, daß vom September an der Geldbedarf der 
Volkswirtschaft wächst, und dafs während der drei letzten Jahres- 
monate an die großen Centralbanken beträchtlich größere Geldan- 
sprüche herantreten, als in den übrigen Quartalen. Aus den oben 
dargelegten Gründen zeigt der Geldbedarf seinen Höhepunkt meist am 
Jahresschl uf's. Nach der Jahreswende pflegt ein rasches und starkes 
Nachlassen des (Geldbedarfs ein zu treten in dem Hafte, dafs — an dem 
Status der Reichsbank gemessen — der deutsche Geldbedarf meist 
seinen niedrigsten Stand bereits in der zweiten Hälfte des Februar 
erreicht. Bis in den September hinein treten dann in der Regel — 
abgesehen von den Steigerungen an den Monats- und Quartals wechseln 
— keine erheblichen Veränderungen ein; dann läßt, der Beginn des 
Herbstgeschäftes den Geldbedarf aufs neue anschwellen. 

11, Kapitel. Me Geld Versorgung. 

§ I. Die Bedeutung der Edelmetallproduktion für die Gelüversorgung. 

Solange das Metallgeld die wichtigste Erscheinungsform des Geldes 
ist. kommt für die Versorgung des Geldbedarfs der Volkswirtschaften 
in erster Reihe die Edelmetall Produktion in Betracht. Die währtmgs- 
politiscken Umwälzungen der letzten Jahrzehnte, durch welche das 
Silber aus seiner gleichberechtigten Stellung mit. dem Golde mehr 
und mehr verdrängt worden ist, haben der Silbergewinnung ihre Be- 
deutung für das Geldwesen der Kulturländer zum großen Teil ent- 
zogen, immerhin keineswegs vollständig, wie die an andrer Stelle 1 ) 
mitgeteilten Zahlen über die Silberprägungen seit 1870 beweisen. Je 
mehr aber das Prinzip der Goldwährung, das sich mit umfangreicheren 
Silberprägungen nicht verträgt, zum Durchbruch kommt, desto aus- 
schließlicher wird die Goldproduktion für die Befriedigung des im all- 
gemeinen steigenden Geldbedarfs der Kulturländer in Betracht kommen. 
England, Deutschland, die Länder des Lateinischen Mttnzbundes und 
andere europäische Staaten haben seit ihrer Abkehr vom Silber ihren 
Geldumlauf ausschliefslich oder nahezu ausschließlich durch Gold- 
prägungen vermehrt; die Vereinigten Staaten von Amerika, die unter 
der Herrschaft der Bland- und Shermanbill für mehrere Milliarden 
Dollar Silber in ihren Umlauf aufgenommen haben, sind seit der 
Aufhebung der Shermanbill im Jahre 18ö«i gleielifälls für das Silber 


1) Vergl. oben iS. ist, ISS. 
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verschlossen, und die ganze gewaltige Vermehrung der Metallcirkulation 
dieses Staatswesens hat sieh seit jener Zeit, nur durch den Zuwachs 
an Gold ge Id vollzogen. In der Goldproduktiou haben wir mithin 
die Quelle zn sehen, aus der bei der gegenwärtigen internationalen 
Wälirungs Verfassung der Geldumlauf der Kulturwelt in der Haupt- 
sache gespeist wird. 

Je wertvoller ein Gut im Verhältnis zu seinem Gewicht und Vo- 
lumen ist. je geringer infolgedessen die Kosten seines Transports im 
Verhältnis zu seinem Werte sind, desto gleichgültiger ist für die Welt- 
wirtschaft der Ort seiner Produkt ion. Beim Gold machen die Transport- 
kosten auch auf grofse Entfernungen nur einen nach Tausendteilen 
zu berechnenden Bruchteil seines Wertes aus, die Freizügigkeit des 
Goldes ist somit nahezu unbegrenzt. Während bei gewissen we- 
niger kostbaren Mineralien, wie Eisen oder Kohle, die Möglichkeit 
der Produktion im eignen Lande von unabsehbarer Bedeutung für die 
ganze Volkswirtschaft ist, weil diese wichtigen Stoffe durch jeden 
greiseren Transport eine beträchtliche Verteuerung erfahren, ist es 
für die ausreichende Befriedigung des Geldbedarfs eines Landes un- 
erheblich, ob es selbst Edelmetall produziert oder nicht. Die euro- 
päischen Länder, welche Gold überhaupt nicht oder nur in ganz 
unbedeutenden Mengen produzieren, wie England, Frankreich und 
Deutschland, haben an der Goldausbeute der Vereinigten Staaten. 
Australiens, Südafrikas und Rufslands einen beträchtlichen Anteil er- 
halten. Auf der andern Seite vermochte z. B. Rußland trotz seiner 
sehr erheblichen Goldgewinnung viele Jahrzehnte hindurch sich nicht 
aus der Papierwährung herauszuarheiteh, und einen metallischen Um- 
lauf wiederherzustellen; in ähnlicher Weise haben die Vereinigten 
Staaten in den 60 er und 70er Jahren, als sie bereits das weitaus 
erste Goldproduktionsland waren, Papierwährung gehabt, und noch in 
den Jahren 1 803 und 1894 haben sie die Erhaltung ihrer Währung trotz 
einer jährlichen Goldproduktion von mehreren hundert Millionen Mark 
durch einen starken und anhaltenden Goldabiluls, der durch die Silber- 
prägungen und Silberankäufe hervorgemfen war, ernstlich bedroht 
gesehen. 

Bei der großen Beweglichkeit der Edelmetalle läßt sich mithin 
nur eine allgemeine Beziehung zwischen der gesamten Weltproduktiou 
an Gold oder an Silber auf der einen Seite und dem gesamten sich 
auf das eine oder andre dieser beiden Metalle richtenden Weltbedarf 
feststellen. Die Frage, wie sich die Ergebnisse der Edelmctalt- 
produktion auf die einzelnen Länder verteilen, ist eine Frage für sich, 
die später zu behandeln ist. 

Wenn nun dem Weltbedarf an Metallgeld die Weltproduktion an 
Geldmetall gegenüber stellt, so fragt es sich vor allem, ob und wie- 
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weit Veränderungen des Geldbedarfs und der Edelmetallgewiüimng 
korrespondieren. Ein flüchtiger Blick über die geschichtliche Ge- 
staltung der Edelmetall Produktion genügt, um zu zeigen, dafs eine 
solche Übereinstimmung nicht vorliegt. Die Bewegungen des Geld- 
bedarfs sind von ganz andern Bestimmungsgründen abhängig, als die 
Veränderungen der Edelmetall Produktion, und die Edelmetalle ge- 
hören nach der ganzen Natur ihres Vorkommens zu denjenigen Gütern, 
bei welchen der l'mfang der Erzeugung nahezu vollständig der Ein- 
wirkung der veränderten Nachfrage entzogen ist.; wenn reiche Gold- 
felder entdeckt werden, so ist es für deren Ausbeutung und damit 
für die Gestaltung der Goldgewinnung gleichgültig, ob der Geldbedarf 
der Welt steigt oder abuimmt; in Zeiten einer Erschöpfung der be- 
kannten Produktionsstätten ist es für den Rückgang der E dehnet, all - 
gewinmuig nicht von Bedeutung, oh etwa der Geldbedarf der Welt 
gleichzeitig wächst. Immerhin ist die Bedingtheit der Erzeugung von 
Geldmetall durch die Veränderungen des Geldbedarfs nicht bis auf 
den letzten Rest ausgeschaltet. Ohne näher auf die Theorie des Geld- 
wertes einzugehen, können wir annehmen, dafs ein zunehmender Geld- 
bedarf bei gleich bleibender oder abnehmender Produktion des Geld- 
metalls geeignet ist, den Wert des Geldmetalls im Verhältnis zu den 
übrigen Gütern zu steigern, wodurch in gewissem Umfange der Abbau 
auch solcher Edelmetall Vorkommen, der vorher nicht lohnte, rentabel 
gemacht weifen kann; umgekehrt verhält es sich bei einer Abnahme 
des Bedarfs bei gleichbleibender oder zunehmender Produktion eines 
Geldmetalls. Es liegt jedoch auf der Hand, dafs es sich hier nur um 
eng begrenzte Rückwirkungen gegen größere Unstimmigkeiten in Be- 
darf und Produktion handelt, durch welche die Selbständigkeit der 
Bewegungen von Edelmetall Produktion und Geldbedarf nicht berührt 
wird. Für die Theorie des Geldwertes ist diese Thatsache von großer 
Wichtigkeit, 

4j 2 . Die internationale Edelmetall Verteilung. 

Wenn wir uns von dein Problem der Geldversorguug der ge- 
samten Weltwirtschaft zu der Frage der Deckung des Geldbedarfs 
der einzelnen Volkswirtschaften wenden, so ist zunächst festzustellen. 
dafs die Versorgung der einzelnen Länder mit Metallgeld sich keines- 
wegs ausschließlich auf die Bildung eines Anteils au dem jeweilig 
neu produzierten Quantum des Geldmetalls erstreckt; neben der Neu- 
produktion dienen vielmehr häufig genug die im Verlauf langer Jahre 
in dem einen Lande angesammelten Bestände an Metallgeld dazu, 
den Geldbedarf eines andern Landes befriedigen zu helfen. Das vor 
Jahrhunderten produzierte und in gemünzter Form umlaufende Gold 
ist ebenso beweglich, wie das Gold, das neu aus der Erde kommt, 
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und die metallischen Umlaufsmittel eines Landes sind keineswegs ein 
aus dem gesamten Metallgeldvorrat der Welt ein für allemal für die 
Zwecke dieses Landes ansgeschiedener Bestand. Es giebt zahlreiche ■ 
Beispiele erheblicher Verschiebungen in der Metallcirkulation der 
einzelnen Länder. Als die Vereinigten Staaten infolge des Bürger- 
kriegs zit Beginn der 60er Jahre in die Papierwährung gerieten, 
haben sie aufser dem Ertrag ihrer Neuproduktion von Gold einen 
erheblichen Teil ihres vorher bereits vorhandenen Goldbestandes an 
Europa abgegeben; als Deutschland zu Beginn der 70er Jahre die 
Goldwährung einführte und vermittelst der Eingänge ans der franzö- 
sischen Kriegskostenentschädigung die gewaltige Gold menge für die 
ersten Prägungen von Reichsgold münzen beschaffte, hat es in großem 
Umiänge ans den Goldbeständen Frankreichs, Englands und der Ver- 
einigten Staaten geschöpft; ähnliches gilt für die Geldbeschaffungen , 
die in den 90 er Jahren von Rufslund, Österreich und Japan zum 
Zwecke der Einführung der Goldwährung durchgeführt worden sind, 
ebenso von dem erheblichen Goldimporten, durch die in der zweiten 
Hälfte der 90 er Jahre die Vereinigten Staaten ihre Währuugsver hält- 
nisse auf Grundlage der Gold Valuta mit großem Erfolge verbessert 
haben. Für die Geldversorgung der einzelnen Volkswirtschaften kommt 
mithin nicht nur in Frage, welchen Anteil sie sich an der jährlichen 
Weltproduktion des Geldmetalls sichern können, sondern auch wie 
weit sie ihren vorhandenen Bestand an Metallgeld behaupten und wie 
weit sie etwa Metallgeld ans den Beständen andrer Volkswirtschaften 
au sich zu ziehen vermögen; neben der Höhe der Weltproduktion 
an Edelmetall ist für die Geldversorgung der einzelnen Volkswirt- 
schaften bestimmend die Gestaltung der sogenannten internationalen 
Edel metallbewegung. 

Wir sehen uns damit vor die Frage gestellt, von welchen Faktoren 
der Anteil einer Volkswirtschaft an den internationalen Edelmetall- 
bewegungen abhängt. 

Dieses Problem hat die Anfänge der volkswirtschaftlichen Theorie, 
wie sie in dem merkantilistischen Gedankenkreise gegeben sind, gerade- 
zu beherrscht. Die Frage, di« im Jahre 1613 der Italiener Serra zum 
Titel einer für die damalige Auffassung charakteristischen Schrift machte, 
„wie kann sich ein Land, das keine Bergwerke besitzt, Reichtum an 
Gold und Silber verschaffen?“ mufste bei der mangelnden Unterschei- 
dung zwischen Geld und Reichtum als der Kern aller volkswirtschaftlichen 
Fragen erscheinen. Man glaubte die Frage beantwortet zu haben, in- 
dem man die. Ein- und Ausfuhr von Edelmetall in Abhängigkeit setzte 
von der Gestaltung der Handelsbilanz. Edelmetall, so nahm man an, 
kommt ins Land als Gegenwert für die ansgeführten Waren , und es 
geilt aufser Landes als Gegenwert für die eingefiihrteii Waren; eine 
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Edelmetalleinfuhr müsse deshalb ein treten, sobald die Warenausfuhr 
die gleichzeitige Wareneinfuhr übersteige, und eine Edelmetallausfuhr 
’ müsse Platz greifen, sobald die Wareneinfuhv die Warenausfuhr über- 
wiege. Im erst eren Falle nannte man deshalb die Handelsbilanz „günstig“, 
im letzteren Falle „ungünstig“, Bezeichnungen, die sich bis zum heutigen 
Tage neben den farbloseren Bezeichnungen „aktive“ und „passive“ 
Handelsbilanz erhalten haben. 

Zweifellos ist die Handelsbilanz ein überaus wichtiger Faktor für 
die Gestaltung der Edelmetallbewegungen ; aber allein schon die that 
sächliche Wahrnehmung, dafs gewisse Länder, so vor allem Deutsch- 
land, England und Frankreich, dauernd eine sogenannte ungünstige 
Handelsbilanz haben und trotzdem nicht mir kein Edelmetall verlieren, 
sondern sogar im Stande sind, ihre Metallgeklbestände durch Zufluß 
von aufseih alb erheblich zu vermehren, m niste zu einer Berichtigung 
und Ergänzung der ffäudelsbilanztheorie führen. Man wies darauf 
hin. dafs die Bewegungen der Edelmetalle als Zahlungsmittel nicht 
misschliefslich bestimmt werden könnten von den Zahlungen, die von 
Land zu Land speciell für ein- und ausgeführte Waren zu leisten sind, 
dafs vielmehr bestimmend sein müsse die Gesamtheit sämtlicher von 
Land zu Land zu leistender Zahlungen ohne Rücksicht auf ihren 
Entstehungsgrund ; man hat damit der Handelsbilanz einen weiteren 
Begriff, der als „Zahlungsbilanz“ bezeichnet wird, gegenübergestellt. 

Die Handelsbilanz ist ein Teil der Zahlungsbilanz und nimmt 
innerhalb der Zahlungsbilanz wohl eines jeden Landes ziffernmäßig 
den breitesten Raum ein. Dennoch wird, wie das Beispiel der oben 
genannten Länder zeigt, die Einwirkung der Handelsbilanz auf das 
Endresultat der Zahlungsbilanz vielfach durch die übrigen internati- 
onalen Zahlungen, die nicht aus dem Warenverkehr hervorgegangen 
sind, geradezu umgekehrt. Diese die Wirkung der Handelsbilanz 
modifizierenden Faktoren sind in der Hauptsache folgende: 

1. Der Besitz eines Volkes an ausländischen Wertpapieren (Obli- 
gationen, Aktien ir, s, vv.j in seinem Verhältnis zum Besitz des Aus- 
landes an inländischen Werten dieser Art Je größer das Über- 
gewicht des inländischen Besitzes an ausländischen Werten ist, desto 
stärker ist der Überschuß an Zinsen und Dividenden, der einem 
Lande Jahr für Jahr aus dem Auslande znfliei'st. 

2. Die von Angehörigen des einen Landes in einem andern Lande 
betriebenen Unternehmungen, deren Erträgnisse, ebenso wie rlie Zinsen 
ausländischer Wertpapiere , dem Heimatlande des Kapitalisten und 
Unternehmers zu gute kommen. 

3. Der Betrieb von internationalen Vermitteln ngsgesch äf ten auf dem 
Gebiete des Handels und der Schiffahrt. Man braucht bei diesem 
Posten der Zahlungsbilanz nur an die enormen Gewinne zu denken, 
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welche z. B. England ans der Vermittelung des internationalen Geld - 
Verkehrs zieht, und an die Einnahmen aus der internationalen Per- 
sonen- und Güterbeförderung, welche die englische und deutsche See- 
schiffahrt abwerfen. 

Um welche Summen es sich bei diesen Posten handeln kann, da- 
von geben die Zahlen ein Bild, welche vor einiger Zeit der englische 
Nationalökonöm und Statistiker Sir Bqbeet Giffkn für die englischen 
Verhältnisse gegeben hat. Nach seiner Schätzung beträgt die Ein- 
nahme Englands an Zinsen und Unteriiehiiiergewinnen von ausländi- 
schen Kapitalanlagen jeder Art 90 Millionen Pfd, Sterl, pro Jahr, die 
Einnahmen aus internationalen Zwischenhandelsdiensten 18 Millionen 
Pfd. Sterl., die Einnahmen aus Schiffahrtsdiensten für das Ausland 
70 Millionen Pfd. .Sterl. pro Jahr: zusammen betragen diese drei Posten 
i 78 Millionen Pfd. Sterl. = etwa 3 G30 Millionen Mark, mithin mehr als der 
sich zwischen 3 nnd 3'/i Milliarden Mark bewegende Passivsaldo 
der englischen Handelsbilanz. 

Die sämtlichen genannten Faktoren bilden zusammen mit den aus 
der Wareneinfnhr und -ansfuhr von Land zu Land hervorgehenden 
Zahlungsverpflichtungen die Z ah 1 u n g s b i 1 an z. 

Aber auch diese Zahlungsbilanz ist nicht unbedingt entscheidend 
für die thatsächliclie Gestaltung der internationalen Edehuetallbe- 
wegnngen. Zu allen den Zahlungen, die aus Zahlungsverpflichtungen 
irgendwelcher Art hervorgehen, kommen vielmehr noch die freiwilligen 
Übertragungen von Geldkapital von Land, zu Land als ein die Edel- 
inetallbe wegungen wesentlich beeinflussendes Moment hinzu. 

Wir können hier unterscheiden zwischen kurzfristigen Kapital- 
Übertragungen und dauernden Kapitalinvestierungen. Übertragungen 
der erstgenannten Art finden namentlich statt zur Ausnutzung der 
Differenz der Zinssätze in den einzelnen Ländern. Das internationale 
Geldkapital, das kurzfristige Anlage sucht, wendet sich vorzugsweise 
nach denjenigen Ländern, die jeweilig bei gleichem Eisiko die höchsten 
Zinssätze für den kurzfristigen Kredit, also vor allem die höchsten 
Diskontsätze, aufweisen. Eine vorübergehende ungünstige Gestaltung 
sämtlicher übrigen Momente der Zahlungsbilanz kann in ihrer Wirkung 
auf die Edelmetallbewegimgen durch den Stand der Diskontsätze voll- 
ständig paralysiert werden, ein Punkt., der in dem Baude über Bankwesen 
bei der Diskontpolitik Anlaß zu eingehender Untersuchung geben wird. 

Im Gegensatz zu den sich in fortgesetzter Bewegung befindlichen kurz- 
fristigen Übertragungen stehen die großen einmaligen Kapitalübertra- 
gungen, wie sie namentlich bei internationalen Anleiheoperationen stat,t- 
fiuden oder bei Unternehmungen großen Stils, die in einem Lande mit aus- 
ländischem Kapital durchgeführt werden (z. B. Eisenbahnbauten in 
überseeischen Gebieten, die noch nicht über eine hinreichende Kapital - 
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ansammlung verfügen). Auch Verschiebungen im Besitz an inter- 
nationalen. Wertpapieren und einseitige Leistungen, wie Kriegskoste n- 
entschüdigungen oder wie der Peterspfennig. gehören hierher. 

Dazu kommen schließlich noch diejenigen Übertragungen von Bar- 
geld. die durch den internationalen Reiseverkehr und durch Auswande- 
rung hervorgerufen werden. Die Ausgaben der sich vorübergehend in 
der Schweiz, in Italien u. s. w. aufhaltenden Ausländer oder des Gremden- 
publiknms, das etwa in Paris zur Weltausstellung zusammeostr öm t, 
ferner die Gelder, welche die Auswanderer bei der Übersiedelung in 
ihre neue Heimat mit sich füllten, stellen ebenso wie die Zinszahlungen 
und die im Wege des Leihverkehrs bewirkten Kapital Übertragungen 
einen Zufluß in barem Geld! dar, dem keilte entsprechende Waren- 
ausfuhr gegenüberstellt. 

Alle diese die internationale Edehnetallbewegung beeinflussenden 
Faktoren lassen sich auf die Funktionen des Geldes als Tau schmitt el 
(Handelsbilanz), als Zahlungsmittel (Zinszahlungen u.s. w.), als Vermittler 
des Kapitalverkehrs (internationaler Leihverkehr) und als Werttrans- 
portmittel (Reisenden- und Aus w anderer verkehr) zu rückt uhren. 

§ S. Die Einwirkung des nationalen Geldbedarfs auf die internationale 

Edelmetallbewegung. 

Nach der Feststellung der Ursachen, auf welchen die internationalen 
Edel metallbe wegnngen beruhen, entstellt auch liier — ebenso wie vor- 
her hinsichtlich der Edelmetallgewinnung — die Frage, wie weit der 
Geldbedarf bestimmend einwirkt. Die alte merkantilistische Auffassung, 
nach welcher die internationalen Verschiebungen im Edelmetallbesitz 
uLisseliliefslicli durch die Handelsbilanz beherrscht erscheinen, schliefst, 
jede Einwirkung des Geldbedarfs aus; während die Versendung aller 
übrigen Waren von Land zu Land ganz selbstverständlich als bedingt 
gedacht wird durch den Bedarf an solchen Waren, sollen allein die 
Edelmetalle , weil sie der Grundstoff des zur Bezahlung der übrigen 
Waren dienenden Geldes sind, von Land zu Land geführt werden 
nicht durch den auf sie selbst gerichteten Bedarf, sondern durch das 
gänzlich außerhalb ihrer selbst liegende Moment der Ein- und Aus- 
fuhr der andern Güter, also im letzten Grunde durch den auf andre 
Güter gerichteten Bedarf; weil Deutschland einen durch die eigene Pro- 
duktion nicht gedeckten Bedarf an Getreide hat. nicht etwa weil Amerika 
Bedarf au Gold hat, soll Gold aus Deutschland nach Amerika abfließen. 

Das Verhältnis erfahrt noch keine prinzipielle Änderung, wenn 
mau die Handelsbilanz als den bewegenden Faktor durch den weiteren 
Begriff der Zahlungsbilanz ersetzt. Audi alle die Forderungen und 
Verpflichtungen, die aus dem Stande der gegenseitigen Kreditgewäh- 
rung der einzelnen Länder oder aus dein Betriebe von Unternehmungen 
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im Auslände oder schliefslieii aus dem Betriebe internationaler Yer- 
mittelungsgeschäfte i rgen d welcher Art hervorgehen, sind Bestimmungs- 
gründe für die internationalen Edelinetallbewegnngen, die mit dem 
Geldbedarf der einzelnen Länder an sich nichts zu tlmn haben. 

Dagegen liegt offenbar eine unmittelbare Beziehung zu dem Geld- 
bedarf vor bei denjenigen Modifikationen, welche die Eddmetallbe- 
wegungen durch den internationalen Leihverkehr in Geld erfahren. 
Wie der Bedarf an Waren in der Höhe des Preises zum Ausdruck 
kommt und durch diese Einwirkung auf den Preis die \ ersendung 
der Waren beeinflußt, ebenso äußert sich der Bedarf an Kapital in 
der Höhe des Zinsfußes und beeinflußt dadurch die Bewegungen des 
internationalen Kapitaiverkehrs. Nun muß man sich freilich hüten, 
den Bedarf an Kapital und den Bedarf an Geld für gleichbedeutend 
zu halten und anzuuehmen, daß die großen internationalen Kapital- 
Übertragungen, wie sie etwa durch die Aufnahme von Anleihen kapi- 
talbedürftiger Staaten in kapitalreichen Ländern veranlaßt werden, 
ausschließlich oder auch nur zu einem sehr beträchtlichen Teil in 
Geld erfolgten. Wenn z. ß. ein Staat wie Indien in England eine 
Anleihe zum Zwecke des Baues von Eisenbahnen auf nimmt, so wird 
er den Wert der Anleihe effektiv zu einem großen Teil nicht in Edel- 
metall oder Geld, sondern in Schienen und anderen Materialien 
empfangen, also in denjenigen Kapital darstellenden Gütern, auf welche 
sich sein eigentlicher Bedarf richtet und zu deren Beschaffung das 
auf die Anleihe eingezahlte Geld lediglich ein Mittel ist. Freilich 
kann sich der Bedarf, der zur Aufnahme von Anleihen im Auslande 
führt, auch auf Kapital in Geldform richten; das war z. B. in der aus- 
gesprochensten Weise der Fall bei den grofsen Anleihen, die im Laufe 
der letzten Jahrzehnte von Italien, Österreich-Ungarn, Rn Island und 
andern Ländern aufgenommen worden sind, um eine Papierwährung 
wieder durch eine metallische Währung zu ersetzen. 

Was für die ausländischen Anleihen des Staates gilt, bei denen 
Grund und Zweck meist ohne weiteres klar liegen, gilt in derselben 
Weise für den nach Grund und Zweck sehr viel weniger übersicht- 
lichen internationalen Kapital verkehr, der aus den Kapitalbedürf- 
nissen der Einzelwirtschaften innerhalb einer jeden Volkswirtschaft 
resultiert. Der Kapitalbedarf einer jeden einzelnen Unternehmung 
richtet sich, ebenso wie der Kapitalbedarf des Staates selbst, auf be- 
stimmte Erscheinungsformen des Kapitals, von denen das Geld nur 
eine unter Tausenden ist; soweit die Summe dieser Kapitalnachfrage 
im Inlande keine Deckung findet und sich deshalb an das Ausland 
wendet, mufs es ganz von der besonderen Art des die inländischen 
Mittel überschreitenden Kapitalbedarfs abhängen, in welcher Form 
die kreditierten Werte importiert werden. 
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\\ ährend der Bedarf an Kapital, der im Wege des langfristigen 
Kredits gedeckt wird, nur in Ausnahmefällen sich auf Geld richtet, ist 
die Inanspruchnahme kurzfristigen Kredits der Weg, auf dem sowohl 
die F inanz Wirtschaft des Staates und anderer Körperschaften als auch 
die privaten Unternehmungen und sonstigen Einzelwirtschaften sich 
die vorübergehend benötigten Zahlungsmittel zu beschaffen suchen. 
In diesem Sinne unterscheidet mail zwischen dem Kapitalmarkt als 
dem Markt für langfristige Anlagen und dem Geldmarkt als dem Markt 
für kurzfristigen Kredit, Die Zinssätze der einzelnen nationalen Geld- 
märkte sind in grofsem Umfang ab hängig von der Stärke der Geld- 
nachfrage; da die Höbe der Zinssätze für kurzfristigen Kredit in den 
einzelnen Ländern einen weitgehenden Einflufs auf die Edelmetallbe- 
wegungen ausübt, so liegt hier allerdings eine Einwirkung des Geld- 
bedaifs dei einzelnen Länder aut die internationale Edelmetallbe- 
wegung vor. Der Leihverkehr in Geld kann mithin in der That die 
aus dem Warenverkehr und aus andern Ursachen hervorgehenden 
internationalen Zahlungsverpflichtungen in ihrer Wirkung auf die Ver- 
sendung von Geld und Geldmetall paralysieren, ebenso wie das einzelne 
wirtschaftende Individuum sich das benötigte Bargeld aufser auf dem 
Wege des Verkaufs von Gütern und der Einziehung von Forderungen 
tiiu'.b auf dem V ege des Kreditnehmern beschaffen kann. Aber ebenso wie 
beim Verkehr zwischen Individuen, so hat auch im Verkehr zwischen den 
einzelnen Ländern die Geldübertragung im W ege des Kredits keinen un- 
begrenzten Spielraum. Auf die Dauer leiht man nur. wenn man das Aus- 
geliehene wieder zurückerhält; es entscheidet nicht allein die Größe des 
Bedarfs, sondern auch die Vertrauenswürdigkeit und Leistungsfähig- 
keit des Schuldners. Lin dauernder Fehlbetrag in der nationalen 
Zahlungsbilanz kann deshalb nicht im Wege des internationalen Leih- 
verkehrs ausgeglichen iverden, weil die Möglichkeit der Zurückzahlung 
der auf dem internationalen Geldmarkt aufgenommenen Darlehen und 
damit die Grundlage für die ausgleichende Wirkung des internatio- 
nalen Kreditverkelirs schließlich schwinden müßte. Immerhin stellt 
soviel fest, daß gegenüber einer Gestaltung der Zahlungsbilanz, deren 
Wirkung auf die internationale Edelmetallbewegiing der Entwicklung 
des Geldbedarfs eines Lau des nicht entsprechen würde, wenigstens vor- 
übergehend im W ege des Kreditverkehrs eine Beeinflussung der inter- 
nationalen Edelmetallbewegungen durch den Geldbedarf der einzelnen 
Länder möglich ist. 

Es bleibt die weitere Frage, ob in der' That der Geldbedarf der 
einzelnen Länder nur durch die Vermittelung des internationalen 
Kreditverkehrs auf die Kdelmetallbewegungeu einzuwirken vermag, 
und ob wirklich jede Einwirkung des Geldbedarfs auf die übrigen 
Faktoren, welche die Edelmetall bewegungen beeinflussen, ausgeschlossen 
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ist Der ursprünglichen Theorie* nach welcher die Zu- und Abflüsse 
von Edelmetall lediglich als die notwendige und selbstverständliche 
Wirkung der Gestaltung der Handelsbilanz anzusehen waren, ist, schon 
von Davit» Home die These gegenübergestellt worden, dafo die Ver- 
sendung von Geld von Land za Land, ebenso wie die Versendung 
aller anderen Waren, im letzten Grunde durch die Unterschiede des 
Bedarfs au Geld bestimmt werde. Wenn ein Land infolge einer 
ungünstigen Handelsbilanz erhebliche Mengen von Geld an ein anderes 
Land abgeben müsse, so sei unter sonst gleichen Umständen die Folge, 
dafe das erstere Land Mangel, das letztere Überflufs an Geld habe. 
Diese Verschiedenheit in der Deckung des Geldbedarfs müsse sich 
äufsern in dem Werte des Geldes gegenüber den andern Gütern: in 
dem Lande mit dem verringerten Geldumlauf steigt der Wert des 
Geldes gegenüber den Waren, in dem andern Lande sinkt der Veit 
des Geldes gegenüber den Waren; oder — mit andern Worten aus- 
gedrückt — im ersteren Lande sinken die Geldpreise der V aren, im 
letztem Lande steigen sie. Diese Verschiebung im Preisniveau der 
beiden Länder bewirkt einen Umschwung in der Gestaltung ihrer 
Handelsbilanz; während bisher das erstere Land mehr Waren ein- 
als ausgeführt und gerade deshalb Geld an das Ausland verloren hat, 
wd jetzt, bei den niedrigen Preisen im Inlande und den höheren 
Preisen im Auslande die Einfuhr von Waren erschwert und die, Aus- 
fuhrbefördert; kurz die bisher ungünstige Handelsbilanz wird — infolge 
des durch sie verursachten Geldabflusses und Geldmangels und infolge dei 
Wirkung dieser Vorgänge auf die W arenpreise — auf automatischem V ege 
wieder günstig, und au die Stelle des Geldabflusses tritt ein Geldzufhifs. 

Diese Theorie, die an Stelle des einseitigen Verhältnisses von 
Handelsbilanz und Edelmetallbewegungen. wie es die Merkantilsten 
konstruiert hatten, ein W ecksei wirktmgsverhältnis annimmt, greift 
bereits weit hinüber in die Fragen der Bestimmungsgrüude und der 
Wirkungen der Geld wer tyeränderungen. Die Unterlagen dieser Theorie 
werden deshalb später genauer zu prüfen sein. Hier genüge dieallgemeine 
Erwägung, dafs es bei näherem Zusehen durchaus natürlich erscheinen 
muls, dafs die Verteilung der wichtigsten Geldstorte über die einzelnen 
Länder denselben Einflüssen unterliegt, wie die Verteilung der übrigen 
Güter; und diese Einflüsse sind die Stärke des Bedarfs auf der einen 
Seite, der Grad der Verfügung über Mittel des Erwerbs (Kaufkraft) 
auf der andern Seite. Ein jeder Einzelne und ebenso ein jedes Land 
kann auf Gruml seiner gesamten wirtschaftlichen Kraft alle seine 
Bedürfnisse bis auf einen gewissen Sättigungspunkt decken, in der 
Weise, dafs die verfügbaren Mittel stets für die Befriedigung des 
dringenderen Bedürfnisses zunächst Verwendung linden. Es ist nicht 
einzusehen, warum das Geld aufserhalb dieses Kreises stehen soll und 
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warum ein Land, das im Wege der eigenen Produktion und des aus- 
wärtigen Handels alle andern Bedürfnisse bis zu einem gewissen Sät- 
tigungspunkte zu decken vermag*, nicht auch seinen Bedarf an. Zirku- 
lationsmitteln bis zu demselben Clrade sollte decken oder einen seinen 
Bedürfnissen entsprechenden Geldumlauf sollte festhalten können. 

Wenn freilich die gesamte wirtschaftliche Kraft eines Landes 
zurückgeht, wenn durch einen Zerfall seiner Produktivität der Grad 
der Bedürfnisbefriedigung beeinträchtigt wird, dann wird es auch sein 
Bedürfnis nach Zirkulationsmitteln nicht mehr ebenso reich lieh wie 
bisher zu decken vermögen. Die Tliatsache, dafs es Ländern mit zer- 
rütteten wirtschaftlichen und finanziellem Verhältnissen schwer wird, einen 
geordneten metallischen Geldumlauf aufrecht zu erhalten, widerspricht 
mithin nicht der Auffassung, dafs auch die internationalen Bewegungen 
der Geldmetalle durch den auf sie gerichteten Bedarf und die, Zah- 
lungsfähigkeit der Nachfrage der einzelnen Länder beeinflußt werden. 
Freilich ist gerade in Bezug auf die Deckung des Geldbedarfs ein be- 
sonderer Punkt mit in Betracht, zu ziehen. Bei ungenügender Deckung 
des Bedarfs kann kein Gut leichter durch Surrogate ersetzt werden 
als das metallische Geld; an die Stelle des metallischen Geldes können 
Papierscheine gesetzt werden, während die Güter, die zur Befriedigung 
von Nahrung, Kleidung, Wohnung und anderer Bedürfnisse dienen, 
nicht in einer gleich einfachen und nahezu kostenlosen Weise durch 
st o ft 1 ich wertlose Dinge ersetzt werden können. Alle die Störungen, 
welche sich aus einer ungenügenden Deckung des Bedarfs au Cirku- 
lationsniitteln ergeben, drängen die malsgeb enden Instanzen, sei es die 
staatliche Finanzverwaltung oder eine mit dem Recht, der Notenaus- 
gabe ausgestattete Bank, nahezu unwiderstehlich dazu, dem Geldbe- 
darf durch eine stärkere Ausgabe papierner Geldzeichen entgegenzu- 
kommen. Dadurch wird natürlich die von Htjme dargestellte Reaktion 
eines ungenügend gedeckten Geldbedarfs auf die Handelsbilanz mul die 
Rdelmetallbewegungen ganz oder teilweise ausgeschaltet; die Spannung 
zwischen Geldbedarf und Geldumlauf, die an sich die internationalen 
Edelmetall bewsgungen zu beeinflussen geeignet wäre, ist durch die 
Papiergeldemission beseitigt Die Thatsache, daß Länder, die im Falle 
einer Knappheit an Cirkulatioiismitteln zuin Auskunftsmittel der Papier- 
geldausgabe greifen, kein Metallgeld an sich ziehen, beweist mithin nichts 
gegen die Theorie, dafs der Geldbedarf, falls ihm auf diese Weise nicht 
genügt wird, die Tendenz hat, sich durch die Beeinflussung der inter- 
nationalen Edelmetallbewegungen Befriedigung zu schaffen. 

Ihre völlige K lär Stellung können diese Verhältnisse erst auf Grund 
der noch zu erörternden Theorie des Geldwertes erhalten. An dieser 
Stelle sei zur Erhärtung der Ansicht, dafs sich das Metallgeld auf 
die einzelnen Länder im allgemeinen nach Maßgabe des Geldbedarfs, 
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der sowohl den Zinssatz für kurzfristigen Kredit als auch die Gestal- 
tung des Außenhandels beeinflußt, zu verteilen strebt, auf das wich- 
tigste Beispiel einer durch äu feere Verhältnisse herbeigeführten 
Störung der internationalen Cirkulationsverhältnissej nämlich die fran- 
zösische Kriegskostenentschädigiin g und die darauf folgende Reaktion, 
hingewiesen. 

Die Übertragung der r> Milliarden Franken an Deutschland fand 
bekanntlich nur zu einem kleinen Teile unmittelbar in Metallgeld 
statt. ■) Abgesehen von geringen Beträgen in deutschen und englischen 
Goldmünzen wurden etwa 273 Millionen Franken = 220 Millionen Mark 
in französischen Goldmünzen gezahlt; an deutschen Silbern imzen 
gingen etwa 24 Millionen Mark ein, au französischen Silbermünzen 
etwa 270 Millionen Mark. Dev weitaus gröfste Teil der von Frank- 
reich gegebenen Zahlungsmittel bestand in Wechseln und Bankan- 
weisungen auf deutsche Plätze (zusammen für etwa 2400 Millionen 
Mark), ferner aus Wechseln auf England (für mehr als 500 Millionen 
Mark), auf Holland {für etwa 200 Millionen Mark) und Belgien (für 
etwa 1 10 Vs Millionen Mark). Davon wurden namentlich die Wechsel 
auf England zum großen Teile zum Ankauf von G old auf dem Lon- 
doner Edelmetallmarkte verwendet. Im ganzen hat die Keichsregierung 
in den Jahren 1671 bis ±873 aus der französischen Kriegskosten ent- 
schädiguug für etwa 1040 Millionen Mark Gold teilweise unmittelbar 
erhalten, teilweise aus den nicht in Gold bestehenden Eingängen be- 
schafft, Für den weitaus gröfsereu Teil der Milliarden hat Deutsch- 
land den Gegenwert in Wertpapieren und Waren empfangen. Die 
französischen Banken haben große Beträge von österreichischen, ita- 
lienischen lind andern fremden Wertpapieren durch Vermittelung deut- 
scher Banken an das deutsche Publikum abgestofeen, das infolge der 
Zurückzahlung erheblicher Beträge von deutschen Staatsanleihen im 
Stande war, diese Werte aufzunehmen; sie haben gegen diese Verkäufe 
die großen Beträge von Wechseln auf deutsche Plätze ziehen können, 
die sie der französischen Regierung als Einzahlung auf die gewaltigen 
Anleihen zur Verfügung stellten, und welche die französische Regierung 
als Zahlungsmittel auf die Kontribution au die deutsche Regierung 
weiter gab, ln welchem Umfange der Gegenwert für die von Frank- 
reich in Zahlung gegebenen Wechsel und Anweisungen in Waren 
bestand, zeigt, die Gestaltung der deutschen Handelsbilanz, deren 
Einfuhrüberschuß im Jahre 1872 04 1 460 00O Mark, im Jahre 1673 
1454245000 Mark, im Jahre 1671 1 251570000 Mark betrug. Be- 
zeichnend ist. dafs in Frankreich in jenen Jahren an Stelle des vorher 
bestehenden Einfuhrüberschusses ein Ausfuhrüberschuß getreten ist. 

1) V.ergl. zum folgenden meine „Reform des deutschen Geldwesens nach der 
Gründung des Reiches', J3d. II. S- 280 ; siebe auch oben S. iftft und 17 ft. 
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Obwohl nur etwa ein Viertel dev ganzen Kontribution in Gold 
realisiert und der ganze Rest in Wertpapieren und Waren übertragen 
wurde, machte sich die durch diese Zahlung hervorgerufene Störung 
der internationalen Cjrkulatious Verhältnisse stark fühlbar. Der deutsche 
Metallgeldbestand hat zwar infolge gewisser sich aus der Durchführung 
der Mimzreform ergebender Gegenwirkungen 1 2 ) nicht unmittelbar um (len 
vollen Betrag des durch die Kontribution erhaltenen und beschafften 
Goldes zügenommen, immerhin ist er nach eingehenden Berechnungen ' 1 ) 
von etwa 1985 Hill. Mark bei Beginn der Münzreform (Mitte LS71) 
auf 2810 Mill. Mark um die Mitte des Jahres l S73 ange wachsen ; das 
war innerhalb zweier Jahre eine Zunahme um S25 Mill. Mark oder 
um mehr als 40 Prozent des zu Beginn der Münzreforro in Deutsch- 
land vorhandenen Geldbestandes, die sich auf Kosten des Metallgeld - 
vorrat.es der übrigen europäischen Länder, namentlich Frankreichs, 
Belgiens und Englands, vollzog. Dadurch wurde in Deutschland re- 
lativer Geldüberflufs und in den beteiligten ausländischen Gebieten 
relativer Geldmangel erzeugt. Die Reaktion auf diese Verschiebung 
war, daß erstens nach der Beendigung der MiMardenzahlang und. 
nach dem Aufhören des durch die Überspekulation und die Krisis 
von 1873 verursachten außerordentlichen Geldbedarfs die Zinssätze 
für kurzfristigen Kredit auf dem deutschen Geldmärkte sich für längere 
Zeit niedriger stellten als auf irgend einem ausländischen Geldmärkte, 
dals zweitens auch nach der Abtragung der Kontribution die deutsche 
Handelsbilanz fortfuhr,- einen sehr erheblichen Einfuhriiberschufs auf- 
zuweisen. Der stärkere Geldbedarf des Auslandes machte mithin, so- 
weit er sich in höheren Zinssätzen äußerte, die zinsbare Anlage von 
Gehl dm Auslände für die deutschen Kreditgeber zu einem lohnenden 
Geschäft; ferner beförderte die Thatsache, dafs der Geldbedarf der 
deutschen Volkswirtschaft in einem beträchtlich höheren Umfange 
gedeckt war, als der Bedarf der deutschen Volkswirtschaft an 
andern Gütern, den Austausch des in Deutschland relativ überflüssigen 
Geldes gegen solche Erzeugnisse des Auslandes, nach denen iu Deutsch- 
land ein gröfserer Begehr vorhanden war, ein Austausch, der sich nur 
vollziehen konnte, solange iu Deutschland für die in Frage kommenden 
Güter höhere Geldpreise gezahlt wurden als im Auslande, d. h. solange 
in Deutschland der relative ÜberiÜß an Geld den Wert des Geldes 
gegenüber den Gütern, deren Bedarf in geringerem Maße gedeckt war, 
niedriger hielt als im Auslande. 

Die Reaktion auf die gewaltige Geld Übertragung an Deutschland 

1) Namentlich die Austreibung der in grofsen Mengen umlaufenden fremden 
Münzen «tisterr. Gulden, Füuffrankeuthuler u. 3 . wj hat in den ersten Jahren der 
Miln Er efortü der Vermehrung des Geldvorrats entgegeuge wirkt. 

2) Siehe meine „Reform des deutschen Geldwesens 1 ', II. S. ff. und B. 402. 
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war mithin ein teilweise im Wege des Kredit Verkehrs, teilweise im 
Wege der Bezahlung von Einfuhrgütern sich vollziehender RückfiufS 
von Geld nach dem Auslände. Dieser Riickflufs hat sich von der Mitte 
des Jahres 1871 an unter einer erheblichen Steigerung der auswärtigen 
Wechselkurse vollzogen uud hat im grofsen Ganzen bis in das Jahr 1879 
angedauert; zeitweise wurde er durch die aus der Durchführung der 
deutschen Geldreform hervorgehendeu Einschränkungen der deutschen 
Geldcirkulation unterbrochen, so namentlich in der zweiten Hälfte des 
Jahres 1875 durch die Zurückziehung grofser Beträge von papiernen 
Umlaufsmitteln, die durch das Inkrafttreten der neuen Ordnung des 
Notenbank wesens erforderlich gemacht wurde; in den folgenden Jahren 
fiat die Einziehung der Silbermünzen zeitweise den Umfang des deut- 
schen Geldumlaufs nicht unerheblich eingeschränkt, und sie hat auch 
in ihrem Endresultat eine gewisse Verminderung des deutschen Geld- 
umlaufs herbeigeführt, da bei dem Rückgang des Silberpreises für die 
«ingesehmolzeuen Silbermünzen nur ein hinter dem ursprünglichen 
Nennwerte derselben zurfickbleibender Betrag von Goldmünzen be- 
schallt werden konnte. 

Im ganzen hat der deutsche Metallgeldbestand, der von L 985 Mill. 
Mark um die Mitte des Jahres 1871 auf 2810 Mül Mark um die Mitte 
des Jahres 1873 zugenommen hatte, in den folgenden Jahren eine fast 
ununterbrochene Abnahme bis auf 2 420 Mill. Mark um die Mitte des 
Jahres 1879 erfahren. Von den 825 Mill. Mark, um die der deutsche 
Metallgeldvorrat in den ersten zwei Jahren der Miiuzreform infolge 
der Milliardenzahlung zugenommen hatte, ist mithin im Jahre 1879 
nur noch eine Zunahme von 435 Mill. Mark übrig gewesen, eine Zu- 
nahme, die, auf die 8 Jahre von 1871 bis 1879 verteilt, nichts Unge- 
wöhnliches mehr hat. 

An diesem in seiner Art bedeutsamsten Beispiel sehen wir deut- 
lich, in welchem Umfange und auf welche Weise der Geldbedarf der 
einzelnen Volkswirtschaften auf die internationalen. Bewegungen der 
Geldmetalle seinen Einfluis ausübt. 

§ 4. Die industrielle Verwendung der Edelmetalle. 

Von der Gesamtmenge des einer Volkswirtschaft zur Verfügung 
stehenden und ihr ans der jeweiligen Produktion neu znfliefsenden Geld- 
metalls findet nur der eine Teil wirklich zu Geldzwecken Verwendung, 
sei es dafs er als gemünztes Geld in den Verkehr kommt, oder dafs 
er in Form von Münzen oder Barren zur Deckung papierner ümlaufs- 
mittel und als Grundlage besonderer Zahlungseinrichtungen dient; der 
andere Teil wird, wie alle andern Waren, gewöhnlichen Gebrauchs- 
zwecken zugeführt; er dient als Rohstoff zu Geräten und Schmock- 
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gegenständen, als Material zum Vergolden und Versilbern, zum Plom- 
bieren von Zähnen n. s. w. Man i'afsfc die Verwendung der Edelmetalle 
zu nichtmonetären Zwecken zusammen als „industrielle Verwendung“. 
Tiber die theoretischen Beziehungen der monetären und der industriellen 
Verwendung der GeldmetaÜe ist wenig zu sagen. Es liegen hier die- 
selben Verhältnisse vor wie bei allen andern Gütern, die für ver- 
schiedene Verwendungszwecke in Betracht kommen. Die Intensität 
und die Zahlungsfähigkeit der Nachfrage für die verschiedenen in 
Betracht kommenden Verwendungen entscheiden über das Verhältnis, 
in welchem sich der gesamte verfügbare Bestand auf die einzelnen 
Verwendungsarten verteilt; die genannten Faktoren ankern sich im 
Preise, den die Nachfrage für die eine oder andere Verwendungsart 
zu zahlen bereit ist; alles Edelmetall, das von dem industriellen Be- 
darf nicht zu einem Preise aufgenommen wird, der seinem Ausmünzungs- 
werte abzüglich der Ausmiinziingskosteu entspricht, dielst, naturge- 
mftfs den Münzstätten zu. 

Ebenso wie der Geldbedarf der einzelnen Volkswirtschaften von 
einer Reihe verschiedenartiger Faktoren abhängt, so auch das Ver- 
hältnis der Verwendung der Edelmetalle zu monetären und zu ge- 
wöhnlichen Gebrauchszwecken, Namentlich der Reichtum eines Volkes 
und seine gleichmäßige oder ungleichmäßige Verteilung ist für den 
Umfang, in welchem Edelmetall zur Herstellung von Schnnicksachen 
und Geräten verwendet und in Form von Scbmucksaclien und Ge- 
räten auf bewahrt wird, von sehr erheblicher Bedeutung, und zwar 
teilweise nach andern Richtungen als für die monetäre Verwendung 
der Edelmetalle. Wohl hat ein größerer nationaler Wohlstand, wie 
oben auseinander gesetzt wurde, an und für sich infolge der größeren 
Umsätze die Wirkung, den Geldbedarf der Volkswirtschaft zu steigern 
und eine reichlichere Deckung des Geldbedarfs zu ermöglichen ; gleich- 
zeitig hat er eine vermehrte Nachfrage nach Edelmetall zu Luxus- 
zwecken zur Folge. In ihrer Richtung ist mithin die Wirkung des 
größerem Wohlstandes für beide Yerwendungsarten der Edelmetalle 
die gleiche. In ihrer Stärke jedoch ist diese Wirkung mindestens von 
einem gewissen Punkte an eine verschiedene; schon deshalb, weil ulte 
den Geldbedarf einschränkenden Zahlnngseinrichtuügen und Kredit- 
umlaufsmittel einen gewissen Wohlstand zur Voraussetzung haben und 
sich bei den wohlhabendsten Völkern am vollkommensten entwickeln 
können, während die Nachfrage nach 1 araisgiitern sich bei zunehmen- 
dem Wohlstände, ohne solche Gegenwirkungen zu erfahren, auszu- 
dehne« vermag; weil ferner auch hier die ganz allgemeine Wahr- 
nehmung gilt, dafs unter sonst gleichen Umständen, je größer der 
Wohlstand eines Volkes ist, ein um so größerer Teil des gesamten 
National Vermögens auf die Befriedigung von weniger dringenden Be- 
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dürfnissen verwendet werden kann; and zweifellos dient die industrielle 
Verwendung der Edelmetalle gegenüber der monetären Verwendung 
einem Luxuszweck. 

Eine ähnliche Walirnehmung ist von besonderer Wichtigkeit für 
die Beurteilung der Frage, wie die Gleichmütigkeit oder Ungleieh- 
mäfsigkeit der Verteilung des Volksreichtums auf das Verhältnis dev 
monetären und industriellen Verwendung der Edelmetalle einwirkt. 
Je ungleichmäfsiger die Verteilung des Nationalvermögens ist, je mehr 
große Vermögen in den Händen einzelner augesammelt sind, und je 
geringer der Wohlstand der breiten Masse eines Volkes ist,, desto 
größer ist der Teil des gesamten Nationalvermögens, der Luxusbe- 
dürfnissen dient. Man braucht sich nur das eine Extrem der absolut 
gleichmäßigen Verteilung des Vermögens und Einkommens vorzu- 
stellen; die breiten Schichten des Volkes würden eine etwas auskömm- 
lichere Existenz haben, aber niemand innerhalb der ganzen Volks- 
wirtschaft würde im stände sein, Kostbarkeiten irgendwelcher Art zu 
beschaffen. Die Nachfrage nach Edelmetall zu Luxuszwecken würde 
mithin außerordentlich zusammenschrumpfen. Auf der andern Seite 
haben wir — speciell an dem Beispiele Frankreichs — gesehen, daß 
eine gleich mäßige Verteilung des Volkswohlstandes den Bestand von 
Edelmetall in Geldform zu erhöhen geeignet ist. Je weniger gleich- 
mäßig die Verteilung der Vermögen innerhalb einer Volkswirtschaft 
ist, desto größer wird deshalb im allgemeinen der zu Gebrauchszwecken 
dienende Teil des nationalen Edelmetallbestandes gegenüber dem mone- 
tären Zwecken dienenden Teil sein. 

Die Grenze zwischen dem monetären und dem uichtmoiietären 
Edelmetal Umstände einer Volkswirtschaft ist keineswegs eine feste. 
Bei der Kostbarkeit der Edelmetalle ist der Wert der Form, in die 
sie gebracht sind, relativ gering; infolgedessen ist. die Überführung 
der Edelmetalle von der einen Verwendungsart zur andern in ähn- 
licher Weise leicht, wie die internationale. Bewegung der Edelmetalle 
infolge der relativ geringfügigen Transportkosten. Namentlich wird 
gemünztes Metall in großem Umtauge eingeschmolzen und als Material 
für Schmu cksaehen u. s. w. benutzt, da der Form wert der fabrikmäßig 
im großen hergestellten Münzen gegenüber ihrem Stoffwerte gänzlich 
unbedeutend ist. Beispielsweise betrügt die von den deutschen Münz- 
stätten erhobene Prägegebühr für das 2u Markstück nur 4,:i Pfennig. 
Bei dieser geringfügigen Wertdifferenz zwischen geprägtem und uu- 
geprägtem Edelmetall ist es, namentlich wenn es sich um kleine Quan- 
titäten handelt, stets einfacher und häufig billiger, sich das benötigte 
Gold durch Einschmelzen von Münzen zu beschaffen, die im Verkehr 
in jedem Augenblick erhältlich sind, als Goldbarren zu beziehen. 
Aber auch die Eiuschmelzmig von Geräten und Sch mucksa eben aus Edel- 
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metall und die Verwendung des Schmelze rgebhisses zur Ausprägung von 
Münzen ist trotz des höheren Form wertes dieser (Gegenstände keines- 
wegs etwas Ungewöhnliches; namentlich ist es eine bekannte Erfah- 
rung, dafs in Zeiten einer akuten Steigerung des Geldbedarfs, wie 
z. B. bei Kriegen und politischen Katastrophen, große Mengen von 
Geräten tu s, w. ans Edelmetall zur Ausmiinzung gebracht, werden. 

Alle diese Ausführungen beziehen sich lediglich auf die frei aus- 
prägbaren Edelmetalle, bei denen allein die selbsfthätig wirksamen 
Kräfte des Verkehrs über das Verhältnis der Verwertung zu mone- 
tären und industriellen Zwecken entscheiden können; sie gelten nicht, 
soweit die Prägung des einen oder andern der beiden Edelmetalle be- 
schränkt und in das Belieben der Regierung gelegt oder gar gänzlich 
eingestellt ist. Bei beschränkter Prägung bestimmt vielmehr die 
Staatsgewalt den Betrag des Edelmetalls, der zu Geldzwecken ver- 
wendet werden soll, und der ganze Best des Kdelmetallquantiims bleibt 
für Gebrauchszwecke verfügbar und mufs für solche Zwecke Absatz 
finden. Bei gesperrter oder beschränkter Prägung des Wälmmgs- 
metalls äufsert sich eine Steigerung des Geldbedarfs, die bei freier 
Prägung Edelmetall für die monetäre Verwendung heranzuziehen und 
damit die Gesamtmenge des monetären Zwecken dienenden Edelmetalls 
zu vergrößern geeignet, wäre, nach einer andern Richtung: in einer 
Erhöhung des Wertes des geprägten Edelmetallgeldes über den Wert 
des ungeprägten Metalls. 

§ 5. Die Statistik des industriellen Edelmetallverbranchs. 

Die statistische Erfassung des industriellen und das monetären 
Verbrauchs der Edelmetalle begegnet noch weit gröfseren Schwierig- 
keiten, als etwa die Feststellung der Edelnietallproduktion und der 
internationalen Edelmetallbeweguugen. 

Schon die Ermittelung, wie viel Gold und Silber jährlich in den 
einzelnen Ländern in der Industrie Verwendung findet, wird bei der 
grofsen Anzahl der Betriebe, die hier in Betracht kommen, kaum je- 
mals einwandfrei möglich sein. Die genauesten Erhebungen über die 
industrielle Verwendung der Edelmetalle werden seit Jahrzehnten in 
den Vereinigten Staaten veranstaltet, und dort hat sich früher der 
die ErhebungUii leitende Münzdirektor mit seinen Anfragen direkt an 
die Gewerbetreibenden, die Edelmetall verarbeiten, gewendet. Auch 
eine im Deutschen Reich in den Jahren 1.896 und 1S97 veranstaltete 
Untersuchung hat diesen Weg eingeschlagea Bei dieser Art der Er- 
hebung liegt zunächst die Gefahr vor, dafs man von einer grofsen 
Anzahl der Befragten überhaupt keine oder unrichtige Angaben er- 
hält, ist aber eine ungefähre Ziffer für den gesamten Jahresverbrauch 
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an Edelmetall ermittelt, so entstellen die weiteren Fragen, wieviel 
von dem verarbeiteten Edelmetall neu produziert, wieviel altes Ma- 
terial ist. wieviel aus dem Mimzumlauf des eignen Landes entnommen 
ist und wieviel aus der Einschmelzung fremder Münzen stammt. Diese 
letzteren Fragen können wenigstens annäherungsweise beantwortet 
werden durch Nach Weisungen der Münzanstalten, der offiziellen Probier- 
ämter, der großen Sclieideanstalten u. s. w. über den Umfang und die 
Herkunft der an Gewerbetreibende u. s. w. verkauften Edelmetall- 
mengen. Auf der Grundlage solcher Nach Weisungen beruhen seit dem 
Jahre 1889 die Ermittelungen des amerikanischen Münzdirektors über 
den industriellen Edelmetallverbrauch in den Vereinigten Staaten 
fNachweisungen der Münze in Philadelphia, des United States Assay 
Office in Newyork und privater Sclieideanstalten). Es fehlt jedoch 
bei diesem Verfahren an Anhaltspunkten für die Beträge von Münzen, 
welche von den einzelnen Goldschmieden und andern Edelmetall ver- 
arbeitenden Industriellen selbst eingesclunolzen und damit aus der 
monetären in die industrielle Verwendung übergeführt werden. Der 
amerikanische Münzdirektor macht, für diese Beträge einen mehr oder 
weniger willkürlich geschätzten Zuschlag. Die deutsche Enquete von 
1896 und 1S97 hat sowohl die Nach Weisungen der Scheideanstalten 
über Umfang und Herkunft des an Gewerbetreibende verkauften Ma- 
terials benutzt, als auch die einzelnen Gewerbetreibenden über den Um- 
fang und die Art des von ihnen verwendeten Goldes befragt. Audi 
der amerikanische Münzdirektor hat. in der letzten Zeit seine Er- 
hebungen wieder durch eine solche Anfrage bei den einzelnen Gewerbe- 
treibenden zu ergänzen gesucht; die Resultate sind jedoch noch nich t ver- 
öffentlicht, ! ) Fast jeder Anhaltspunkt für die Beurteilung der Her- 
kunft des in der Industrie u. s. w. verarbeiteten Materials fehlt bei 
den Nachweisungen über die bei den Probieriimtern oder Punzierungs- 
äinteru gestempelten Gold- und Silberwaren, wie wir sie z. B, für 
Frankreich und Österreich-Ungarn besitzen. 

Diese Ausführungen zeigen, mit welcher Vorsicht auch die auf den 
ileifsigsten Untersuchungen beruhenden Schätzungen des industriellen 
Verbrauchs der Edelmetalle zu beurteilen sind. Bei allen solchen 
Aufstellungen haben wir es bestenfalls mit Näherungswerten zu thun, 
die sich innerhalb nicht zu enger Fehlergrenzen bewegen. 

Soe'-CKeer hat im Jahre ISSII -) folgende Übersicht, über den in- 
dustriellen Verbrauch von Gold und Silber in den wichtigsten Ländern 
der europäischen Kultur gegeben: 


1 ) Vercrl. den Kapert of the Direetor of the Mint. 1901. S. 44. 
2j Materialien it. ft- w, S. 8S. 
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Länder 

Gold 

Silber 

Brutto- 

verbrauch 

Abzug 
für altes 
Material 

Pros. 

Netto- 
ver brauch 

kg 

Bmtto- 

verbraueb 

kg 

Abzug 
für alte 
Material 

Froa. 

Netto- 

verbmuch 

kg 

Vereinigte Staaten . 

21 71)0 

10 

19 3 00 

135 000 

15 

1 15 000 

GrolBbrltsiiiMen . , 

20 000 

15 

17 000 

00 000 

20 

72 000 

Frankreich . k . 

2 L 000 

20 

15 S00 

100 000 

25 

75 040 

Deutschland ... 

15 000 

20 

12 000 

110 000 

25 

S2 000 

Schweiz . , , , . 

15 000 

30 

10 500 

82 000 

25 

24 000 

Niederlande n* Belgien 

3 200 

20 

2 000 

30 000 

20 

24 000 

Österreich -ttogarn , . 

2 SÜ0 

15 

2 400 

40 000 

m 

32 OMI 

Italien T + + . . . 

0 0 00 

25 

4 500 

25 000 

25 

19(100 

Rußland . * , - * 

3 00 0 

20 

2 400 

40 000 

20 

32 000 

Andere Kulturländer 

2 800 

1 

2 1)00 

50 000 

20 

40 000 

Zusammen 

| 110 0(10 

i 

90 ODO 

052 000 


515 000 


Dev amerikanische Mttnzbericht giebt über den industriellen Ver- 
brauch von Gold und Silber (nach Abzug des Altmaterials) in den ein- 
zelnen Kulturländern für das Jahr 1900 folgende Aufstellung: 



. Gold 

4 

Silber 

Länder 

Gewi etit 
kg 

Wert 

Dollar 

Gewicht 

kg 

Wert 

Dollar 

Österreidi-Ungam . . . * 

a 7oo 

2 104 900 

55 125 

1 098 600 

Belgien - * . - ♦ * . . 

2 543 

1 090 um 

20 11 DÜ 

398 600 

Frankreich 

20 800 

13 823 700 

196 860 

!H)22 100 

Deutschland 

10 743 

7 139 MIO 

1 50 UDO 

2 9S9 40 6 

Grofsbritamiieu 

23S12 

15 S25 500 

225 m) 

4 4S5 lOD 

Italien 

5 000 

3 323 900 

21 Ü00 

418 50 0 

Niederlande 

B23 

417 400 

ID 951 

21g 20 D 

Rn Island 

4 250 

2 830 500 

114 788 

2 28« 600 

Schweiz 

(i 420 

4 2 Oft 700 

5b 5Ü0 

1 120 009 

Vereinigte Staaten , > . . 

25 079 

10 007 500 

355 933 

7 093 000 

Andere europäische in. inner L 
klinische Staaten P , . * 

9 703 

0 44$ 500 

71 04g 

1 410 000 

Zusammen 

112 096 

74 897 600 

1 277 HO 

25 452 70b 


Der jährliche industrielle Gold verbrauch der sämtlichen Kultur- 
länder würde nach den Zahlen des amerikanischen Münzdirektors einen 
Wert von etwa 300 Mill. Mark darstellen. Lesis hat noch im Jahre 
I900 1 ) den industriellen Gold verbrauch der ganzen Welt (einscliliefs- 
lich Indiens und <lei* übrigen asiatischen Länder) für das Jahr 1897 
auf 250 Mill. Mark geschätzt; auch der amerikanische Mfinzbericht 
nahm für das Jahr 1897 noch einen wesentlich geringeren Betrag als 
für 1 900 an. nämlich f>!) Mill. Dollars = etwa 21s Mill. Mark, also einen 
Betrag, der sich mit der LexisscIicii Schätzung ungefähr deckt. Wenn 
man diese Schätzung als ungefähr zutreffend an nim mt, so würde der 


1) Siehe Handwörterbuch der Staatawissenscbafteii. 2. Aull. Bd. IV, S. 761. 
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J ahresverbraucli von Gold in der Industrie n. s. w. */i bis ’/u der jähr- 
liehen Neuprodnktion betragen, und -,,'n bis ;l /i der Neuprdäuktion würden 
für monetäre Zweckt verfügbar bleiben. Zweifellos hat. sich mit der 
allgemeinen Hebung des Wohlstandes in den Ländern der europäischen 
Kultur auch der industrielle Goldverbrauch in den letzten .Jahrzehnten 
nicht unbeträchtlich gesteigert. Man darf jedoch annehmen, dafs die 
Steigerung hinter der gleichzeitigen Zunahme der Gold Produktion be- 
trächtlich zurückgeblieben ist Als Soetbeeb für die Mitte der 80 er 
Jahre den jährlichen Goldverbrauch in der Industrie auf 250 Mfll. Mark 
schätzte, berechnete er die gleichzeitige Goldgewinnung nur auf etwa 
135 Mill. Mark. Wenn man mit Lexus die SoETBEEBSciie Schät- 
zung des industriellen Verbrauchs für zu hoch hält und wenn man sie 
um etwa ein Viertel reduziert, so würde auch dann noch der damalige 
industrielle Goldverbrauch dem monetären Goldverbrauch nahezu gleich- 
gekommen sein. 

Für Deutschland speciell hat die Enquete von 1896 und 1897 einen 
jährlichen industriellen Goldverbrauch von etwa 16 000 kg im Werte 
von 45 Mill. Mark iiachge wiesen. Darunter befanden sich etwa 530n kg 
im Werte von 15 Mill. Mark, die von den Scheideanstalten ans in- 
ländischem Altmaterial gewonnen worden waren, d. h. aus alten Schmnck- 
sachen und Geräten, sowie aus Abfällen, die sich bei der Herstellung 
von Gold waren ergeben hatten. Abzüglich dieser Goldmenge würde 
sich für Deutschland ein jährlicher Nettoverbrauch von etwa 10700 kg 
im Werte vou 30 Mill. Mark ergeben, und diese Ziffern hat auch der 
amerikanische Münzdirektor in seine Nach Weisung aufgeuommen. Von 
diesem Nettoverbrancli kamen 7 100 kg im Werte von 20 Mill. Mark 
auf deutsche Goldmünzen, 180U kg im Werte von 5 Mill. Mark auf 
fremde Goldmünzen und ebenso viet auf Goldbarren, die den Industri- 
ellen von den deutschen Scheideanstalten, zu einem geringen Teil auch 
von der Reichsbank geliefert worden sind. — 

Die Schätzungen des industriellen Silberverbrauchs haben seit der 
Verdrängung des Silbers aus seiner Rolle als Währungsmetall erheblich 
an Bedeutung verloren. Die industrielle Verwendung von Silber ist 
seit der Einstellung der freien Silberprägung in den sämtlichen Ländern 
unsrer Kultur kein Moment mehr, das für die Geldversorgnhg irgend- 
welche Bedeutung hätte, Gerade wegen der Beschränkung der mone- 
tären Silberverwendung namentlich vom Jahre 1 S93 an 1 ) und wegen 
der Steigerung der Silberproduktion während der letzten Jahrzehnte 
um Ist c der Verbrauch von Silber in den Ländern europäischer Kultur 
eine erhebliche Zunahme erfahren. In den Vereinigten Staaten, deren 
Erhebungen am zuverlässigsten sind, wurde der industrielle Silber« 


1) Vergl. die Ausführungen oben auf S, tSStf. 
Belfvebich, Düs Geld. 


SO 
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verbrauch im .fahre 1883 auf einen Mainz wert von 5,6 Mill. Dollar 
veranschlagt, im Jahre 1900 auf einen Münzwert von l l,s Mill. Dollar. 
Immerhin bleibt der von dein amerikanischen Münzdirektor für das 
.Tahr 1900 veranschlagte Weltverbrauch von Silber zu industriellen 
Zwecken mit 1 277 000 kg. wenn diese Zahl auch mehr als doppelt so 
hoch ist wie die von Soetbeeb für die Mitte der 80er. fahre berech- 
neten 515000 kg, so erheblich hinter der gleichzeitigen Produktion im 
Betrage von mehr als 5 l k Millionen kg zurück, dafs starke Zweifel an 
der auch nur annähernden Richtigkeit der aufgestellten Schätzungen 
sich nicht unterdrücken lassen. Schlägt man zu der industriellen Silber- 
Verwendung in den Kulturländern noch die ganze indische Mehreinfuhr 
an Silber im Betrag von etwa 1 260 000 kg (1900/01) hinzu, so bleiben 
immer noch nahezu 0 Millionen kg Sil bei - , mehr als die Hälfte der Jahres- 
produktion. für die ein hinreichender Yerweudnngsnachweis fehlt. 

$ (j, Ser endgültige Verbrauch an Edelmetall. 

Durch die Ausprägung in Münzen oder die Verwendung zu 
Sclimucksachen u. s, w. werden die Edelmetalle noch keineswegs end- 
gültig konsumiert. Sie häufen sich vielmehr in diesen verschiedenen 
Formen zu grofsen Beständen auf. die durch Einschmelzung wieder 
in Barren verwandelt und stets aus einer in eine andere Form, von 
einem zu einem andern Verwendungszweck tibergeführt werden können. 
Von Interesse für die Beurteilung der Geldversorgung der Kulturwelt 
ist aber nicht nur die Frage, wieviel von dem jährlich neu verfüg- 
baren Goldquantum der industriellen und der monetären Verwendung 
zugeführt wird, sondern auch die weitere Frage, wieviel Edelmetall 
in beiden V erwendungsz weigen endgültig konsumiert wird. 

Der endgültige Verbrauch au Edelmetall entsteht durch die Ab- 
nutzung sowohl der umlaufenden Münzen als auch der Schmacksachen 
und Geräte, ferner durch die Verwendung von Edelmetall zu Zwecken, 
welche eine Wiederdarstellung des Edelmetalls unmöglich machen: 
dazu kommen die unvermeidlichen Abgänge bei der Einschmelzung 
und Umarbeitung und schließlich die Verluste, welche durch Ver- 
schleuderung. Vergraben, Schiffsunfälle n. s. w. entstehen. 

Es ist gänzlich unmöglich, diesen endgültigen Konsum an Gold und 
Silber mit einiger Zuverlässigkeit zahlenmäßig zu erfassen. Einige 
Anhaltspunkte liegen immerhin noch vor hinsichtlich der Abnutzung 
von Münzen. So hat man in England bei der vor einigen Jahren 
duro] (geführten Einziehung und Einschmelzung der vor dem Regierungs- 
antritt der Königin Viktoria geprägten Goldmünzen im Durchschnitt 
bei den Sovereigns einen jährlichen Gewichtsverlust von o,:t Tausend- 
teilen, bei den halben Sovereigns von 0,8 Tansendteilen festgestellt. 
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Die durchschnittliche jährliche Abnutzung der '20 Frankenstücke 
hat man in Frankreich und der Schweiz auf 0,2 Tausendteile be- 
rechnet. Nach Soetbeeb haben genaue Wägungen größerer Partien 
von deutschen Doppelkronen nach mehrjährigem Umlauf sogar nur 
eine durchschnittliche jährliche Abnutzung von Tausend teil er- 

geben. Kleinere Münzen unterliegen der Abnutzung in stärkerem 
Maße als größere, da die der Reibung ausgesetzte Oberfläche im 
Verhältnis zum Metallgehalt bei den kleinen Münzen größer ist 
Ebenso darf angenommen werden, daß die Abnutzung anfänglich ge- 
ringer ist, als in einem späteren Stadium, da bei den neuen Stücken 
infolge der erhabenen Randleisten nur ein geringerer Teil der Miiuz- 
oberfläche der Reibung ausgesetzt ist. In Anbetracht diese)- Krwft- 
gungen wird man den jährlichen Geldverlust durch Münzabuutzung auf 
etwa 0,4 Tausendteile des gesamten monetären Goldbestandes schätzen 
können, also gegenwärtig bei einem Weltgoldbestande, der auf 20 bis 
22 Milliarden Mark veranschlagt wird, auf etwa 8 bis 0 Millionen 
Mark — rund 3000 kg Gold. 

Der Abnutzungs verlust, der an Silber münzen entsteht, ist ver- 
hiiltnismäfsig stärker, schon deshalb, weil die kleinere Werte dar- 
stellenden Silbermünzen in beträchtlich rascherem Wechsel von Hand 
zu Hand gehen als die Goldmünzen. Bei den großen Silberstücken darf 
man auf Grund zahlreicher Feststellungen eine durchschnittliche jähr- 
liche Abnutzung von 0,2 bis 0,3 Tausendteilen annehmen. Die Beobach- 
tungen über die Abnutzung der silbernen Fünffrankenstücke ergeben un- 
gefähr diese Zahl. Die Ein Schmelzung von Thalern während der deut- 
schen Münzreform zeigte eine durchschnittliche jährliche Abnutzung von 
0,25 Tausendteilen bei den Stücken aus den Jahren 1817 — 1822, von 
0,21 Tausend teilen bei den Stücken von 1823 — 1850 und von 0,22 Tau- 
send teilen bei den Stücken von 1857— 1 87 1. Dagegen hat sich bei den 
Drittel thaler stücken eine jährliche Abnutzung von etwa 1,3 Tausend- 
teilen pro Jahr herausgestellt; bei den kleineren Silbermünzen ergab 
sich ein noch beträchtlich stärkerer Gewichtsverlust. Beim franzö- 
sischen Einfranken stück soll eine durchschnittliche jährliche Abnutzung 
von 1,6 Tausendteüen festgestellt sein. 

Zuverlässige Anhaltspunkte für die Beurteilung der Abnutzung, 
welcher die Metalle Gold und Silber in der Form von Geräten und 
Schmucksachen unterliegen, sind nicht vorhanden. 

Die Verluste an Edelmetall, die durch Verschleuderung, Schifts- 
nnfälle u. s, w. entstehen, sind im Verhältnis zu dem gesamten Edel- 
metaUvorrat und auch zum Betrage der jährlichen Neuproduktion von 
Gold und Silber offenbar ganz unerheblich. Das Gleiche gilt von den 
Schmelz verlas teu. Infolge der verbesserten Technik sind diese früher 
nicht unbedeutenden Abgänge so erheblich eingeschränkt worden, dai's 

30 * 
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beispielsweise der Schmelz- und Präge Verlust der Münzstätte der Ver- 
einigten Staaten nur noch etwa Ö,t Promille beträgt. 

Dagegen wird ein beträchtliches Quantum beider Metalle zu 
Zwecken verwendet, die eine Wiedergewinnung des Metalls der Regel 
nach unmöglich machen. Das ist der Fall bei der Herstellung von 
Blattgold und Doublewaren, bei der galvanischen Vergoldung und 
Versilberung, bei der Herstellung von chemischen Präparaten zur 
Verwendung in der Photographie n. s. w. ln Amerika werden un- 
gefähr 7 i/i Prozent des gesamten industriellen Gold Verbrauchs allein 
zur Blattgoldfäbrikation verbraucht, von dem industriellen Sflberver- 
b rauch kommen ungefähr 9 Prozent auf die Herstellung von Chemi- 
kalien für photographische Zwecke. Nach der deutschen Enquete von 
1 596 und ! 897 kommt von dem industriellem Gold verbrauch Deutsch- 
lands ein Quantum von etwa 4SÜ0 kg im Werte von 13,5 Millionen 
Mark auf sogenanntes Verlustgold; das sind etwa 30 Prozent des ge- 
samten industriellen Goldverbrauchs. 

Lexis schätzt den endgültigen Goldkonsum der Kultur weit pro Jahr 

auf etwa 50 Millionen Mark = !j- - des gesamten aus Münzen, Schnmd:- 
sachen u. s. w. bestellenden Goldbestandes; den endgültigen Verbrauch 

von Silber schätzt er auf etwa , l - des gesamten j3ilberbestand.es. 
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§ 7. Die Versorgung des Geldumlaufs durch papierne Dmlaufsmittel. 

Die Versorgung des Geldbedarfs durch die Ausgabe papierner 
Umlaufsmittel erfordert eine besondere Betrachtung. Die Ausgabe 
von Papiergeld jeder Art ist in viel höherem Mafse in das Belieben 
der Staatsgewalt gestellt, als die von der Edelmetall Produktion und 
den Edelmetallbewegongen abhängige Schaffung metallischer Umlaufs- 
rnitteh Von vornherein scheint mithin auf diesem Felde die Möglich- 
keit einer planmäßigen Anpassung der Geldversorgung an den Geld- 
bedarf gegeben. 

Wir haben jedoch in Bezug auf die Geldversorgung folgende 
Arten, der Ausgabe papierner Geldzeichen zu unterscheiden: 

t. Papierscheine, die gegen Hinterlegung des vollen Wertes in 
geprägtem oder ungeprägtem Geldmetall ausgegeben werden; man nennt 
solche Scheine „Zertifikate“. Sie fügen dem gesamten Geldumlauf 
eines Landes nichts hinzu, sondern geben dem Verkehr lediglich ein 
bequemeres an Stelle eines unbequemeren üffllaufsmittel. So haben 
z, B. die Vereinigten Staaten zur Ausgabe von Certiftkaten gegriffen, 
als sich die Unmöglichkeit herausstellte, die großen Mengen des unter 
den Silbergesetzen von 1S7S und 1SÖÖ angekauften Silbers in gemünzter 
Form in Umlauf zu bringen. 
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2, P&pierscheine, die bei einer metallischen Währung ohne specialis 
Metulldeckung oder in einem ihre Jletalldeckung überschreitenden Be- 
trage ausgegeben werden. 

:t. PapierisSheine, die ein selbständiges, von jeder metallischen 
Grundlage unabhängiges Geld darstellen. 

In dem unter Ziffer 2 genannten Falle sollen die papiernen Um- 
laufsmittel lediglieh eine Ergänzung der metallischen Girkulation sein; 
sie beziehen sich dementspreclieud vermöge der ihnen beigelegten Eln- 
lösbarkejif. oder auf irgend eine andere Weise auf das Metallgeld zurück 
Ihre Ausgabe lädst, sich nach dem jeweiligem Staude des Geldbedarfs 
regulieren, jedoch nicht unbegrenzt, sondern nur innerhalb der Schranken, 
die durch die Rücksicht auf die Einlösbarkeit der Scheine u. s. w. ge- 
zogen sind. In der Regel geschieht die Ausgabe solcher Papierscheine 
durch Vermittelung einer bankmäßigen Organisation im Wege der 
kurzfristigen Kreditgewährung. Die Fälle, dafs bei einer metallischen 
Währung neben den Banknoten ein Papiergeld vom Staate selbst olme 
bankmäfsige Vermittelung in Umlauf gesetzt wird, sind Ausnahme tu 13« 
bei denen es sich stets — wie bei unserct deutschen Keichskasseu- 
scheinen — nur um geringfügige Beträge handelt. 

Die bankmäßige Ausgabe papierner Ümlaufsmittel bietet, folgende 
Vorteile: 

Einmal sieht sich die ausgehende Stelle im Interesse ihrer eignen 
Zahlungsfähigkeit genötigt, Für die stete Einlösbarkeit ihrer Noten 
und damit für die unschädliche Einordnung der papiernen Umlaufs- 
mittel in die metallische Währung Sorge zu tragen. Ferner treten 
die Schwankungen des Geldbedarfs der Volkswirtschaft im Wege der 
Kreditan spräche unmittelbar an die ausgebende Stelle heran; diese 
sieht sich dadurch bei steigendem Geldbedarf zu einer Ausdehnung 
ihrer Notenausgabe veranlaßt, während andrerseits bei sinkendem 
Geldbedarf« die abgegebenen Noten im Wege der Rückzahlung der 
gewährten Kredite von selbst, zur Bank zuriiekfließen, Innerhalb der 
durch die Rücksicht auf die Erhaltung des Gleich wertes der papiernen 
und der metallischen Ümlaufsmittel gegebenen Grenze, die je nach 
den Besonderheiten der Währungs- und Batikverfassung eines Landes 
enger oder weiter sein kann, ergiebt sich mithin eine gewisse auto- 
matische Anpassung der papiernen Ümlaufsmittel an die Verände- 
rungen des Geldbedarfs. Schliefslich ist hervorzuheben, dafs die bank- 
mäfsige Ausgabe von papiernen Umlaufsmitteln die Möglichkeit giebt, 
daß die ausgebende Stelle durch die Normierung des Zinssatzes, zu 
welchem sie ihre Noten im Wege der kurzfristigen Kreditgewährung 
dem Verkehre zur Verfügung stellt, auf den Umfang des Geldbedarfs 
selbst innerhalb gewisser Grenzen eine« regulierenden Einfluß ausübt. 

Im Gegensatz zu dem einer metallischen Währung eingefügten 
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Papierumlauf ist das selbständige Papiergeld an und für sich olme 
jede Beschränkung regulierbar. Dabei spielt es keine Rulle, ob der 
Staat das Papiergeld selbst ausgiebt, oder ob er dessen Emission einer 
Bank, die von der Einlösungspfticht befreit ist, «berläfst. Theoretisch 
würde die Möglichkeit bestehen, ein reines Papiergeld in seiner Aus- 
gabe vollkommen den Schwankungen des Geldbedarfs der Volkswirt- 
schaft anzupassen und dadurch manche Störungen zu vermeiden, die 
bei den metallischen Währungen aus Verschiebungen des Gleichgewichts 
zwischen Geldbedarf und Geld Versorgung liervorgelien können. Prak- 
tisch dagegen ist bisher in den Papi enväh rungsländern , soweit man 
nicht — wie in liufsland und Österreich-Ungarn in den 90 er Jahren 
des vorigen Jahrhunderts — durch Regulierung des Kurses des eignen 
Geldes in ausländischen Goldvaluten eine künstliche Anlehnung an eine 
metallische Basis suchte und damit im Prinzip die bei einer metalli- 
schen Währung notwendige Beschränkung der Papiergeldausgabe 
auf sich nahm, der Umfang der Papiergeldausgabe meist von ganz 
andern Faktoren bestimmt worden, als von der Rücksicht auf den 
Geldbedarf der Volkswirtschaft Für die Entstellung der Papierwährung 
selbst ist der regelmäßige Grund nicht ein durch Metallgeld nicht 
zu befriedigender Geldbedarf der Volkswirtschaft, sondern ein durch 
ungewöhnliche Verhältnisse oder finanzielle Mifswirtschaft hervor- 
gernfener Bedarf der Staatskasse. 

12. Kapitel. Der Geldwert. 

$ I. Die 'Wesentlichkeit der Wei'teigenachaft für das Geld. 

In der Vorbemerkung zu diesem Abschnitte wurde ausgefiJhrt, dafs 
die Betrachtung des Geldbedarfs und der Geldversorgung der Volks- 
wirt schaffen von selbst hinüberleitet zu einer Betrachtung des Geld- 
wertes, der ja wohl, wie der Wert aller übrigen Güter, durch die Ge- 
staltung der Gi'öfse des Bedarfs und seiner Versorgung, durch Nachfrage 
und Angebot beeinflußt werde. Aber indem wir nunmehr dieses neue 
Gebiet betreten, sehen wir uns unvermittelt vor einer Frage, die uns 
den Weg sperrt, vor einer Frage, die ungefähr ebenso alt ist wie das 
ernsthafte Nachdenken über das Wesen des Geldes selbst; sie lautet: 
Mnfs das Geld aus seiner Natur heraus einen „Wert“ haben? Ist es 
hinsichtlich der Wertqualität, allen übrigen wirtschaftlichen Gütern 
gleichgestellt? Ist es selbst ein wirtschaftliches Gut, eine „Ware“? — 
Oder kann das Geld als solches der Werteigensch aft entbehren? Steht 
es den wirtschaftlichen Gütern als ein bloßes Zeichen und Symbol 
gegenüber? 

Die Anschauung, dafs das Geld einen eigenen Wert nicht habe 
oder nicht notwendig haben müsse, ist namentlich in der Zeit der 
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Reaktion auf die merkantilistisdien Erstellungen, nach denen das 
Geld in ganz besonderem Grade die Verkörperung von Wert und 
Reichtum darstellte, mit Nachdruck vertreten worden. Schon Lockt-; 
hat die Ansicht geäufsert, dals die Menschheit dahin übereingekomnien 
sei, dem Gold und Silber einen imaginären Wert („imaginary value“) 
beizulegen ; es sei auf Grund eines allgemeinen Übereinkommens ein 
allgemeines Unterpfand („common pledge"), gegen welches die wirt- 
schaftenden Individuen mit Sicherheit Dinge im gleichen Werte, wie 
die von ihnen gegen das Geld weggegebenen, erhalten könnten. David 
Hcaie hat das Geld als eine blofse „representation of labouv and Com- 
modities“ dargestellt, als ein Zeichen, das nur zur Messung und Ab- 
schätzung des Wertes von Arbeit, und Gütern diene. Ähnlich haben 
sicli Montesquieu und eine Anzahl neuerer Schriftsteller l wie Oppen- 
heim, Macckod u. s. w.t geäufsert. 

Die entgegengesetzte Auffassung ist hauptsächlich von den Physio- 
kraten (TuneoT), den klassischen englischen Nationalökonomen und 
deren Nachfolgern in Frankreich und Deutschland, ferner von Kajic 
Mahx in seinem „Kapital" vertreten worden. Rosches hat. sie in 
einem oft eitierten Satz dahin zugespitzt: „Die falschen Delinitionen 
des Geldes lassen sielt in zwei Hauptgruppen teilen; solche, die es für 
mehr, und solche, die es für weniger halten als eine Ware“. 

Ganz neuerdings haben die Erscheinungen der modernen Papier- 
währung und der Währung mit gesperrter Prägung den Streit um die 
Wertqualität des Geldes aufs neue aogefacht. 

Entsprechend der starken Betonung, welche von den meisten Theo- 
retikern bisher die Funktion des Geldes als W ertin afs eriahren hat, 
ist die Frage, ob das Geld einen eignen Wert haben müsse, vorwiegend 
unter dem Gesichtspunkte behandelt worden, ob die Vertmafsfunktion 
für das Geld die Notwendigkeit eines eignen Wertes involviere oder 
nicht. So schreibt Knies 1 ): 

„Es ist eine naturgesetzliche Notwend igkeit. daß man zur Messung, 
d. h. zur Feststellung des quantitativen Verhältnisses in irgend einem 
quantitativ bestimmbaren Objekte nur einen solchen Gegenstand als 
Meßwerkzeug, als Me fs mittel verwenden kann, welcher selbst dasjenige, 
was gemessen werden soll, in einem speciellen Quantum besitzt; es 
wird dann das in betreff des zu messenden Objektes unbekannte Quan- 
tum durch Verwendung des bekannten Quantums in dem ungleichen 
Meßwerkzeug ermittelt“. Eine Liingenerstreckung lasse sich nur durch 
ein Mefsmittel bestimmen, welches selbst Länge hat, wie der Fuß, 
der Schritt, der Meterstab u. s. w.; eine Flächenausdehnnhg nur durch 
eine Fläche, wie den Quadratfoß oder das Quadratmeter u. S, w. Es 
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könne wohl sein, daß die wörtliche Form irgend einer Aussage be- 
züglich eines Gröfsen Verhältnisses im Widerspruch mit jenem Satze 
stehe, aber stets werde eine kurze Überlegung zur Auflösung des 
scheinbaren Widerspruchs genügen; so z. B. wenn man eine räumliche 
Entfernung nach einer Zei Hänge. z. ß. nach „Stunden“ oder „Marsch- 
tagen*' angebe, oder wenn man umgekehrt die Zeit nach dem Baum 
messe, den der Uhrzeiger durchläuft: nach dem wahren Sachverhalt 
sei nichts anderes gemessen worden, als im ersten Falle eine Längen- 
erstreckuug durch ein Längen mafs von Schritten, von denen eine be- 
stimmte Anzahl während einer Stunde oder eines Tages nach einander 
zu zählen waren, im zweiten Falle eine Zeitdauer durch eine Zeitlänge 
von Minuten oder Stunden, während deren Verlauf sich der Uhrzeiger 
von einem Striche des Zifferblattes zu einem andern bewegt, „Es steht 
deshalb ebenso unumstößlich fest, daß, wenn und soweit überhaupt 
das besondere Quant um wirtschaftlichen Wertes, welches die 
konkreten Güter umschließen, geschätzt und bemessen werden kann 
und soll, dies nur mittels eines Gegenstandes möglich ist,, der seihst 
wirtschaftlichen Wert hat, selbst, ein wirtschaftliches Gut. ist.“ 

Uiese anscheinend durchschlagende Argumentation ist neuerdings 
in geistreicher Weise kritisiert worden, in seiner „Philosophie des 
Geldes 1 * führt Simmel folgendes aus. 1 ) 

Es sei allerdings richtig, dafs man die Quanten zweier verschiedener 
Objekte nur vergleichen könne, wenn sie von einer und derselben 
Qualität seien: wo also das Messen nur durch unmittelbare Gleichung 
zwischen zwei Quanten geschehen könne, da setze es in der Tliat 
Qnalitätsgleichheit voraus. Aber neben dieser unmittelbaren Ver- 
gleichung sei noch eine zweite Art des Messens möglich. Wo eine 
Änderung, eine Differenz oder das Verhältnis je zweier Quanten ge- 
messen werden solle, da genüge es, daß die Proportionen der 
messenden Substanzen sich in denen der gemessenen spiegelten, um 
diese völlig zu bestimmen, ohne dafs zwischen den Substanzen selbst 
irgend eine Wesensgleichheit zu bestehen brauche. 

Simmel erläutert seine Auffassung durch den Hinweis darauf dafs 
inan zwar die Kraft des Windes, der einen Baumzweig bricht, mit der 
Hand, die dasselbe timt, nur insofern vergleichen könne, als diese Kraft 
in beiden qualitativ gleich vorhanden sei. Aber man könne die Kraft 
des Windes auch an der Dicke des Zweiges messen, den er geknickt 
hat. Zwar drücke der geknickte Zweig nicht an und für sich schon 
das Energieqiniiituiu des Windes in demselben Sinne aus, wie der 
Kraftaufwand der Hund es ausdrücken möge; allein das Stärke Verhält- 
nis zwischen zwei Windstöfsen und damit die relative Stärke des ein- 
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zelnen sei wohl daran zn messen, daß der eine einen Zweig zerbrochen 
habe, den der andere noch nicht habe verletzen, können. Ganz ent- 
scheidend erscheint Slsijiel das folgende Beispiel: 

„Die ungleichartigsten Objekte, die wir überbau [it, kennen die 

Pole des Weltbildes, die aufeinander zu reduzieren weder der Meta- 
physik noch der Naturwissenschaft gelungen ist — , sind materielle 
Bewegungen und K e w ufstseinserscheinungen . Die reine Extensität der 
einen, die reine Intensität der andern haben bisher keinen Punkt ent- 
decken lassen, der allgemein überzeugend als ihre Einheit gelte. 
Dennoch kann der Psycho physiker nach den Änderungen der äußeren 
Bewegungen, die als Reize unsere Siunesap parate treffen, die relativen 
is tärkeämler u ngen der bewußten Empfindungen messen.“ 

Indem also zwischen den Quanten des einen und denen des anderen 
Faktors ein konstantes Verhältnis bestehe, bestimmten die 
Größen des einen die relativen Größen des andern, ohne daß irgend 
eine qualitative Beziehung oder Gleichheit zwischen ihnen zu bestehen 
brauche. Damit sei das logische Prinzip durchbrochen , das die Fähig- 
keit des Geldes, Werte zu messen, von der Thatsache seines eigenen 
Wertes abhängig zu machen scheine. 

Ehe wir die Konsequenzen dieses Einwandes für die Frage des 
Geldwertes weiter verfolgen, wollen wir uns über die Berechtigung 
des Einwandes klar zu werden suchen. 

Wir haben in der Tliat zwischen zwei verschiedenen Arten der 
Messung zu unterscheiden. Bei der ersten wird das zu messende 
Objekt unmittelbar mit dem messenden Objekt verglichen, und hier 
ist Artgleichheit zwischen beiden Objekten unbedingt erforderlich, Die 
zweite Art. ist komplizierter: es stiebt Größen, deren unmittelbare 
Messung mit gleichen Größen nicht möglich ist. weil sie nicht un- 
mittelbar neben einander gestellt und unmittelbar verglichen werden 
können. Das gilt von allen abstrakten Größen, von der Stärke des 
Windes und der Stärke der bewußten Empfindungen ebenso, wie etwa 
von der Wärme und von der Zeit; unmittelbarer Vergleichung zu- 
gänglich sind eigentlich nur die Größen der körperlichen Ausdehnung. 
Infolgedessen sind wir genötigt, bei den meisten Messungen, d. h. Fest- 
stellungen des quantitativen Verhältnisses zweier qualitativ gleichen 
.Substanzen oder Faktoren uns eines Zwischengliedes zu bedienen, in- 
dem wir zwischen den beiden zu vergleichenden, aber nicht unmittel- 
bar an einander meßbaren Größen einerseits und unmittelbar mit ein- 
ander vergleichbaren räumlichen Größen und Vorgängen andrerseits 
eine konstante Beziehung feststellen. So messen wir die Zeit an Be- 
wegungsvorgängen im Raume, und zwar in allen Methoden, ob man die 
Veränderungen des Standes der Sonne unmittelbar beobachtet, 
ob man sich einer Sonnenuhr, einer Sanduhr oder eines Uhr- 
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werkte, das den feiger bewegt, bedient; so messen wir die Wärme 
an der verschiedenen räumlichen Erstreckung einer der Einwirkung 
der verschiedenen Wärmequanten ansgesetzten Quecksilbersäule, das 
Gewichts Verhältnis zweier Körper an der räumlichen Bewegung der 
Wagschalen; so können wir ferner nach den Buimeiy selten Beispielen 
die verschiedene Stärke des Windes an der Dicke der Zweige messen, 
die er zu brechen vermag, und die verschiedene Stärke der bewußten 
Empfinäühgeii an Änderungen äußerer Bewegungen. 

Knies hat nun offenbar insoweit Hecht, als das gewollte End- 
ergebnis des Messungsvorgangs in allen Fällen, bei der unmittelbaren 
und bei der mittelbaren Vergleichung, das ist. dafs die bisher unbe- 
kannte Quantität einer Gegebenheit irgend welcher Art ausgedrückt 
wird in einem bekannten oder als bekannt angenommenen Quantum 
einer art gleichen Gegebenheit, Ebenso wie nach dem von Khan* 
gegebenen Beispiel ein Zeitquantum bei der Messung durch die Uhr 
ausgedrückt wird in der Zeiteinheit, während welcher der Uhrzeiger 
einen bestimmten Weg auf dem Ziff’erhblatt zurück] egt. ebenso wird 
in den SiMMEivschen Beispielen die Stärke des Windes bei der Messung 
durch die Dicke der Zweige im Endergebnis ausgedrückt in dem be- 
stimmten Eiiergiequantum , das zum Knicken eines Zweiges von ge- 
gebener Dicke erforderlich ist, und die Stärke der bewußten Empfin- 
dungen bei der Messung durch Bewegungsvorgänge durch eine andere 
EmpiiiuUmgsstärke, die einen bestimmten Bewegungsvorgang zur Vor- 
aussetzung hat oder auslöst, Aber mit dieser Konstatierung, dafs das 
Endergebnis und der Sinn der Messung nur die Ermittelung eines 
quantitativen Verhältnisses zwischen artgl eichen Grüfseu sein kann, 
ist Simmels Einwand noch nicht zuriiekge wiesen: das „Meßwerkzeug" 
oder „Meßmittel", von dem Knies spricht, mufs nur bei der Messung 
durch unmittelbare Vergleichung die Qualität selbst besitzen, die es 
messen soll: ein Meterstab mufs Länge haben, ein Hohlmaß Raum- 
inhalt; aber die Vorgänge im Kaum und die räumlichen Gröfsem Verhält- 
nisse, vermittelst welcher wir Zeit-„B äum e“, wie wir bezeichnender 
Weise sagen, Wärmequanten, Energiequanten, Empfindungsstärken 
u. s. w, messen, sind mit den zu messenden Größen nicht artgleich. 

Die Anwendung dieser Ergebnisse auf das Geld, läßt nun aller- 
dings die Frage offen, ob das Geld als Wertmesser im Wege der un- 
mittelbaren Vergleichung funktioniert und infolgedessen notwendiger 
Weise selbst Wertqualität haben muß, oder ob es lediglich als mittel- 
bares Meßinstrument zur Vergleichung des "Wertes der Waren dient 
und infolgedessen an und für sich die Wertqualität entbehren könnte. 

Simmkij erläutert die letztere Möglichkeit folgendermaßen. 

Er nimmt ein ganz allgemeines Verhältnis zwischen Güterquantum 
und Geldquantum als gegeben an, ein Verhältnis, wie es sich in dem 



12. Kapitel. Der Gdihrert § !► 


475 


freilich oft verdeckten und. an Ausnahmen reichen Zusammenhänge 
zwischen wachsendem Geldvorrat und steigenden Preisen, wachsendem 
Gütervorrat und sinkenden Preisen zeige. „"Wir bilden danach, alle 
nähere Bestimmung Vorbehalten, die Begriffe eines Gesamtwarenvor- 
rates und eines Gesamtgeldvorrates und eines Abhängigkeitsverhält- 
nisses zwischen ihnen, -lede einzelne Ware ist nun ein bestimmter 
Teil jenes verfügbaren Gesamtwarenquantnms ; nennen wir das letztere 

a, so ist jene etwa ^ a; der Preis, den sie bedingt, ist der ent- 
sprechende Teil jenes Gesamtgeldquantum s, so dafs es, wenn wir dieses 
li nennen, gleich ~ b ist. Kennten wir also die Gröfsen a und 1). 

und Wülsten wir, einen wie grofsen Teil der verkäuflichen Werte 
überhaupt ein bestimmter Gegenstand ausmacht, so Wülsten wir auch 
seinen Geldpreis und umgekehrt. Ganz unabhängig davon also, ob das 
Geld und jenes wertvolle Objekt irgend eine qualitative Gleichheit 
haben, gleichgültig also dagegen, ob das erstere selbst ein 
Wert ist oder nicht, kann die bestimmte Geldsumme den Wert des 
Gegenstandes bestimmen oder messen.“ 

Es braucht dieser Vorstellung nicht in den Einzelheiten ihrer 
Grundlagen und Konsequenzen nachgegangeu zu werden. Der funda- 
mentale Fehler der ganzen Konstruktion, den Simmel selbst offenbar 
gefühlt hat, ist aus dem bisher Gesagten bereits mit hinreichender 
Klarheit, ersichtlich zu machen; er liegt darin, daß die vorausgesetzte 
allgemeine Beziehung zwischen Gesamtgeld Vorrat und Gesamtgiiter- 
vorrat, soweit mau eine solche Beziehung überhaupt zugeben will, nicht 
anders, denn als Wertgfijicliheit denkbar ist. S tmmbl behauptet zwar, 
seine Konstruktion enthalte keineswegs den Zirkel, dals die Fähigkeit 
einer bestimmten Geldsumme, den Wert einer einzelnen Ware zu messen, 
auf das Gleichungsverhältnis alles Geldes mit allen Waren gegründet 
werde, dieses selbst aber schon die Meßbarkeit des einen an dem andern 
voraussetze; denn eine Messung relativer Quanten sei eben schon 
daraufhin möglich, daß ihre absoluten Quanten in irgend einem Ver- 
hältnis stehen, welches nicht Messung oder Gleichheit zu sein braucht. 
Welches Verhältnis außer dem der Wertgleichheit zwischen den Ge~ 
samtquanten von Waren und Geld gedacht werden kann, darauf bleibt 
Simmel die Antwort schuldig. Wenn wir die Zeit an einem räumlichen 
Verhältnis vermittelst eines BewegungSVorganges messen, so ist die 
Beziehung zwischen dem räumlichen Maßstab und der zu messen- 
den Zeit darin gegeben, dafs jede Bewegung ihrem Wesen nach 
den beiden Kategorien Zeit und Raum gleichmäßig angehört. Wenn 
wir bew niste Empfindungen an äußeren Bewegungsvorgäugen messen, 
so liegt liier ein seinem inneren Wesen nach freilich nicht aufgeklärtes. 
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aber empirisch festgestelltes Verhältnis von Ursache und Wirkung vor. 
ebenso wie in den andern Fällen, in denen die Stärke des Windes an 
der Dicke des Zweiges, den er zu brechen vermag, oder die Tempe- 
ratur an der Ausdehnungs Veränderung einer Quecksilbersäule gemessen 
wird. Weither Art soll aber die Beziehung zwischen dem Gesamt- 
quantum au Geld und an Waren sein, wenn wir nicht die Beziehung 
der Äquivalenz aunehmen wollen? Locke selbst, der das Geld nur 
als ein Unterpfand von fiktivem Wert gelten lassen wollte, hat doch 
auf der andern Seite, wie oben erwähnt wurde 1 }, den Satz auf- 
gestellt, dafs der Wert des Gesamtgeldquantums stets dem Werte des 
gesamten Waren quantu ms gleich sein müsse, und er hat damit indirekt 
das Erfordernis eines eigenen Wertes für das Geld zugegeben. Solange 
nicht irgend eine andere vorstellbare Beziehung zwischen dem Gesamt- 
geldvorrat und dem Gcsaiiitwamiyorrat nachgewiesen ist. als diejenige 
der Äquivalenz, kommt man mithin auch in Verfolg der SniMix'schen 
Gedankengänge zu dem Schlüte. dafs das Geld Wertqualität besitzen lmifs. 
Dieser Schlufs wird bestätigt, wenn man die Besonderheiten der 
Wertmessung und des Wertbegriffs selbst, wie sie bei der Besprechung 
der Wer tm a fsfmi ktion des Geldes erörtert worden sind 2 ), in Berück- 
sichtigung zieht. Der „Tauschwert“ oder „Verkehrswert“ der Yer- 
kehrsohjekte, der liier allein in Rede steht, ist, wie wir gesehen haben, 
lediglich eine Abstraktion ans der Thatsache, dafs die Verkelirsobjekte 
in irgendwelchen quantitativen Verhältnissen gegeneinander nmgesetzt 
werden. Der in der Einzelseele sich vollziehenden Bewertung der 
Dinge steht, wie oben ausgeführt wurde, als einzige objektive That- 
sache, die" einen Anhaltspunkt für den Begriff des Tauschwertes giebt, 
das Verhältnis gegenüber, in welchem verschiedenartige Verkehrs- 
objekte gegeneinander umgesetzt werden. Aus der Thatsache des 
Umsatzes und des in ihm verwirklichten quantitativen Verhältnisses 
zwischen den umgesetzten Objekten leiten wir die Abstraktion her, 
dafs jedes der beiden Objekte mit einem bestimmten objektiven Wert- 
quautmm das als Tauschwert bezeichnet, wird, ansgestattet sei. Jedes 
der beiden Objekte findet deii Ausdruck oder — wenn man so will 
— das Mais seines Tauschwertes an dem als Gegenwert gegebenen 
Objekt, und sobald alle anderen Verkehrsobjekte fast ausschliefslich 
gegen Gehl ausgetauscht werden, ist der in Geld bestehende Preis 
das allgemeine Mais, mithin das Geld selbst der allgemeine Mafsstab 
der übrigen Verkelirsobjekte. Die WertmaMunktion des Geldes ist 
folgerichtiger Weise aus der Funktion des Geldes als allgemeines 
Tauschmittel hergeleitet worden, und wenn der Tauschwert nichts ist 
als eine Abstraktion aus der Thatsache des AusgetauscMwerdens, so 


h S. 2-1 oft'. 
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tnufs dem Geld - in erste! Linie aus seiner Funktion als Tauschmittel 
und damit indirekt aus seiner durch die Tauschrnittelfunktion be- 
dingten Wertmarsfunktion — ebenso gut ein Tauschwert zngesprochen 
werden, wie allen anderen Verkehrsobjekten, die unter sich oder gegen 
Geld ansgetauscht werden. 

Gegen diese Folgerung ist nur der eine Ein wand möglich, der 
bereits eingangs erwähnt wurde: dafs nämlich im Austausch in dem 
Geld nicht ein Ding an sich gegeben werde, sondern nur eine An- 
weisung, eine Repräsentation oder ein Symbol für andere Dinge, daß 
mithin bei einem Umsatz einer Ware gegen Geld eigentlich ein Um- 
satz einer Ware gegen eine andere für das gegebene Geld erhältliche 
Ware Platz greife, während das Geld selbst nur das wesenlose 
Zwischenglied für diesen Umsatz sei. 

Der Einwand findet in der Stellung, die das Geld in unserer Wirt- 
sebaftsverfassung eimiimmt, keinerlei Berechtigung. Wenn das Geld 
nicht ein Gut au sich, sondern nur ein Zeichen oder eine Anweisung 
für wirkliche Güter wäre, so müfsten gegen das Geld bestimmte 
Güter in bestimmten Mengen von bestimmten Instanzen zu erhalten 
sein; denn eine Anweisung oder Stellvertretung oder Symbolisier nng 
irgendwelcher Art ist nicht denkbar, ohne dafs das Angewiesene, Ver- 
tretene oder Symbolisierte feststeht. Es Wäre nun in der That rein 
theoretisch eine Verkehrsvermittelung denkbar, bei der die Stelle des 
Geldes als Umsatzmittel durch Anweisungen auf Waren vertreten 
würde. Der oben besprochene Gedanke der „Täuschbank“ ') beruht 
auf diesem Prinzip. Aber dieses Prinzip wird ja gerade von seinen 
Vertretern dem in unserer Wirtschaftsordnung verwirklichten Prinzip 
der Verkehrs Vermittelung durch das Geld als etwas diametral ver- 
schiedenes entgegengestellt,, und das mit Recht. In dem Gelde erhält 
der Einzelne ein Etwas, das ihm gegen niemanden einen zwingenden 
Anspruch auf eine andere Sache giebt und das, soweit es im Austausch 
gegen andere Dinge genommen wird, der freien Bewertung in diesen 
anderen Dingen unterliegt, genau ebenso wie jede Ware, die gegen 
eine andere um gesetzt wird, Dafs gegen Geld in unserer Wirtschafts- 
ordnung im allgemeinen alle veräufserlichen Dinge thatsächlich er- 
hältlich sind , ist gegenüber den Waren, die für den Absatz auf dem 
Markte horgestellt werden, nur ein Unterschied des Grades, nicht ein 
Unterschied in der Art, Ebenso wie das Geld vorwiegend genommen 
wird, um andere Dinge damit zu beschaffen, ebenso werden die Waren 
in unserer Wirtschaftsordnung hergestellt, um zur Erwerbung der 
von den Einzelwirtschaften eigentlich benötigten Dinge zu dienen. 
Wenn man die Anweisung des Inhaltes entkleidet, dafs sie einen be- 


I) S. ans. 


478 Zweites Blich. IV. Abschnitt. Geldbedarf, Ge ld Versorgung und Geldwert. 


stimmten Anspruch an bestimmte Personen und auf bestimmte Sachen 
giebt. und ihr nur Jden Inhalt läßt, dafs sie zur Beschaffung un- 
bestimmter Sachen in unbestimmten Quantitäten und von unbestimmten 
Personen dient, dann ist nicht nur das Geld, sondern jede Ware, die 
auf den Markt gebracht wird, eine Anweisung; dann würde sich aber 
die Frage nach dem Tauschwert des Geldes sehr einfach dahin er- 
ledigen, dais es überhaupt keinen Tauschwert gäbe, oder dal's auch 
die Anweisungen in diesem Sinne, mithin auch das Geld, selbständigen 
Tauschwert haben. Wenn man aber dem Sinn der Worte nicht Ge- 
walt anthuu und die Grenzen der Begriffe nicht verwischen will, 
so wird man daran fest halten müssen, dais eine Anweisung nur einen 
nach den bezeichnten Richtungen hin bestimmten Inhalt haben 
kann, dais eine Anweisung infolgedessen nicht in veränderlichen 
Verhältnissen gegen die angewiesenen Dinge umgesetzt werden kann, 
dafs vielmehr, wo eine veränderliche Bewertung bei einem Umsätze 
stattfindet, der selbständige Wertcharakter der umgesetzten Objekte 
eine unerläßliche Voraussetzung ist. Das Geld als solches ist mithin 
nicht eine Anweisung auf irgendwelche Wertgegenstände, sondern es 
ist selbst ein Wertgegenstand. 

Das schließt natürlich nicht aus. dafs innerhalb einer gegebenen 
Geld Verfassung einzelne Geldsorten den Charakter von Anweisungen 
haben können, wie etwa die Banknoten ; aber solche Geld darstellende 
Anweisungen sind stets Anweisungen auf andere Geldsorten, die einen 
selbständigen Wert besitzen. 

§ 1 Substanzwert und Funktiorsswert des Geldes. 1 ) 

Die Feststellung, dais das Geld seinem Wesen nach Wertqualität be- 
sitzen imtfs, leitet uns auf die weitere Frage hin, welcher Art der Wert 
des Geldes ist. Die hier zu entscheidende Frage, ob nur ein „an sich 
wertvoller Stoff" Geld sein oder ob das Geld als solches ohne die Grund- 
lage eines stofflichen Wertes gedacht werden könne, ist häufig genug 
mit dem im vorigen Paragraphen dieses Kapitels behandelten Problem 
der Erforderlichkeit der Wertqualität für das Geld zusammengeworfen 
worden, und dadurch ist ein gutes Stück Unklarheit in die Diskussion 
über die beiden auseinander zu haltenden Fragen hineingdtragen worden. 
Die Ansicht, dafs die Wertqualität eine integrierende Eigenschaft des 
Geldes ist, steht und fällt keineswegs mit der weitergehenden Auf- 
fassung, dafs das Geld die Wertqualität nur von einem „an sich wert- 
vollen Stoff 11 herleiten könne, oder — wie man es ausgedriiekt hat — 
dafs der Wert des Geldes ein Substanzwert sein müsse; ebenso 

1) Vcrgl. zu diesen) Paragraphen an l’ser Simjikl, Philosophie des Geldes, II. Ka- 
pitel, auch Otto IIevn, Papierwährung mit Goldreserve für den Auslands verkehr. 

1S94, sowie Irrtilmer auf dem Gebiete des Ge Irl Wesens, Mino. 
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wenig mtifs die Beobachtung, dafs es Geld ohne stoffliche Wertgrundlage 
giebt-, mit Notwendigkeit zu dem Schlafe führen, dafs das Geld der 
Wertqualität entbehren könne; vielmehr bleibt die Möglichkeit offen, 
dafs für den Wert des Geldes eine andere Grundlage midigewiesen 
wird, als der Wert des Geldstoffes. Gegenüber der früher vorwiegend 
vertretenen Auffassung von der Notwendigkeit des Substanzwertes 
des Geldes hat die Beobachtung der modernen Gebilde der .freien 
Währungen“, sowohl der Papierwährungen als auch der Währungen 
mit gesperrter Prägung des ursprünglichen Währungsmetalls , immer 
mehr der Erkenntnis zum Durchbruch verholten, dafs der Wert des 
Geldes unter bestimmten Voraussetzungen unabhängig von dem Werte 
irgend eines Geldstoffes für sich bestehen kann. Sowohl im geschicht- 
lichen Teil als auch in dem Abschnitt über die Geldverfassung haben 
wir Systeme kennen gelernt, bei welchen der Wert des Geldes nicht 
durch seinen Stoff gegeben ist, sich auch nicht im Wege eines Kredit- 
Verhältnisses von einem wertvollen Stoff ableitet, sondern einzig allein 
darauf beruht, dafs die zu Geld erklärten Münzen oder Scheine für die 
Verrichtung der volkswirtschaftlich unentbehrlichen Geldfunktionen 
privilegiert sind. Wenn bei der Papierwährung der Stoff, aus dem 
das Geld besteht, wertlos ist, wenn ferner die Papierscheine keinerlei 
Korderungsrecht auf einen wertvollen Stoff enthalten, so hat doch das 
Papiergeld, solange es im Austausch gegen irgendwelche andern Ver- 
kehrsobjekte genommen wird, einen im Verhältnis zu allen übrigen 
Werten veränderlichen und damit von allen übrigen Wertgegenständen 
unabhängigen Wert, der ausschliefslich auf seiner Funktion als Geld 
beruhen kann. Wenn ferner bei einer Silberwälmmg mit gesperrter 
Prägung der Wert, der Geldeinheit ein wesentlich höherer ist als der 
Wert, des der Geldeinheit zu Grunde liegenden Silberquantums, so kann 
der höhere Wert des geprägten Geldes nur darauf beruhen, dafs dieses 
die Geldfimktioneu erfüllt, die durch das imgeprägte Metall nicht er- 
füllt werden können. Das Ergebnis dieser Wahrnehmungen läfst sich 
dahin formulieren: der Wert des Geldes mufs nicht unbedingt 
ein Substanzwert, sondern er kann einhlofser Funktions- 
wert sein. 

Wenn durch die erwähnten Erscheinungen auf dem Gebiete des 
modernen Geldwesens der ^tatsächliche Nachweis für die Möglichkeit 
eines von seiner stofflichen Grundlage unabhängigen Geldwertes er- 
brächt ist, so wird eine theoretische Betrachtung des Verhältnisses von 
..Substanzwert“ und „Fnnktionswert“ ergeben, dafs beide Arten von 
Wert in den gleichen allgemeinen Voraussetzungen, auf denen jeder 
wirtschaftliche Wert beruht, ihre Wurzeln haben, und zwar so sehr, 
daüs die anscheinende Antinomie zwischen Funktionswert und Substanz- 
wert sielt vollkommen auflöst. 
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Schon bei der Besprechung der Wertmarsfunktion des Geldes 
wurde davon ausgegangen , da Cs der Wert keine den Dingen an sich 
anhaftende Eigenschaft, wie Ausdehnung, Härte, Farbe u. s. w. ist. 
dafs er vielmehr lediglich auf den Beziehungen beruht, die das mensch- 
liche Subjekt zur Außenwelt hat; der Wert der Dinge ist infolge 
dessen nichts, was durch das Sein der Dinge gegeben, in der Sub- 
stanz der Dinge enthalten wäre; die Bedingungen, auf denen der wirt- 
schaftliche Wert der Dinge beruht, haben wir vielmehr darin erkannt, 
dafs die Dinge der Anisen weit einerseits Gegenstand eines mensch- 
lichen Bedürfnisses sind, während andrerseits ihrer Erlangung Hemm- 
nisse entgegenstehen, deren Überwindung mit Arbeit und Opfern ver- 
bunden ist. Gegenstand eines Bedürfnisses sind keineswegs nur die- 
jenigen Dinge, die unmittelbar der Befriedigung der menschlichen 
Bedürfnisse dienen, sondern daneben auch alle diejenigen Dinge, welche 
mittelbar zur Herstellung und Beschaffung der eigentlichen Konsum- 
guter Verwendung finden. Nahrungsmittel und Kleidungsstücke, 
Schmuckgegens tände und Wohnräume stehen in diesem Punkte den Werk- 
zeugen und Maschinen, den Rohstoffen und Hilfsstoffen , welche der 
Herstellung der unmittelbaren V erbrauchsgüter dienen, ferner den 
Transportmitteln, welche sowohl im Produktionsprozeß als auch zur 
Überführung der gebrauchsfertigen Produkte an den Ort des Konsums 
benutzt werden, vollständig gleich, Aber auch das Geld, das die 
wichtige Aufgabe hat, die Übertragungen von Gütern, Nutzungen und 
Leistungen von Person zu Person zu vermitteln, gehört in diese Reihe; 
indem es im Produktionsprozefs die sachlichen Produktionsmittel und 
Arbeitskräfte zusammenfiihrt, indem es die fertigen Waren aus der 
Hand der Produzenten zu den Verbrauchern leitet, dient es der Be- 
dürfnisbefriedigung in derselben W eise, wie alle anderen Arten von 
Mittelsgfltern. Ein Unterschied liegt nur insofern vor, als die Konsum- 
güter, die eigentlichen Produktionsmittel und die Transportmittel in 
jeder Wirtschafte Verfassung Gegenstand eines Bedürfnisses sind, wäh- 
rend das Geld lediglich einem Bedürfnis dient, das nur in unserer auf 
der freien Selbstbestimmung der Individuen, dem Privateigentum und 
der Arbeitsteilung beruhenden Wirtschaftsordnung gegeben ist. So- 
lange aber diese Wirtschaftsordnung besteht, teilt das Geld mit allen 
andern wirtschaftlichen Gütern die eine Voraussetzung des wirt- 
schaftlichen Wertes, dafs es Gegenstand eines Bedürfnisses ist. Andrer- 
seits teilen alle übrigen Güter mit dem Gelde die Eigenschaft, dals 
sie einen Wert nicht durch ihr blofses Sein, durch ihre blofse Sub- 
stanz besitzen, sondern nur dadurch, dafs sie durch die Erfüllung be- 
stimmter Funktionen direkt oder indirekt die Befriedigung mensch- 
licher Bedürfnisse bewirken. Ja die Edelmetalle selbst leiten ihren 
W'ert, sobald sie als Geld Verwendung finden, ebensowohl von ihrer 
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Geldfunktion her, wie von ihrer Brauchbarkeit als Rohstoffe für 
Schm uckgegenstände und Geräte. Genau betrachtet ist mithin jeder 
wirtschaftliche Wert ein „Funktionswert“, einen „Substanzwert“ giebt 
es nicht '} 

Die zweite Voraussetzung des wirtschaftlichen Wertes, die mit 
Arbeit und Opfern verbundene Beschaffung, ist beim Gehle ohne weiteres 
gegeben, falls der Geldstoff nur mit gröfserem Kostenaufwand produziert 
werden kann, oder falls der Geldstoll sich einerseits durch natürliche 
Seltenheit auszeichnet, während andrerseits sich eine erhebliche Nach- 
frage auch zu anderen als zu Geldzwecken auf ihn richtet. Wenn 
aber das Geld aus einem Stoffe hergestellt wird, der, wie Papier - 
scheine, nahezu kostenlos produziert werden kann, ist auch dann der 
zweiten Voraussetzung für den wirtschaftlichen Wert genügt? Wir 
müssen uns hier vergegenwärtigen, dafs die Schwierigkeit der Be- 
schaffung keineswegs ausschliefslich in den Widerständen und der 
Kargheit der Natur zu bestehen braucht, die den Menschen die Mittel 
zu ihrer Bedürfnisbefriedigung nur gegen einen Aufwand von Arbeit 
und Opfern und nur in einem Umfange, der für die vollständige 
Befriedigung aller Bedürfnisse nicht ausreicht, zur Verfügung stellt 
Die Schwierigkeit der Beschaffung kann ihren Grund auch haben in 
der rechtlichen Organisation von Gesellschaft und Volkswirtschaft; 
das ist z. B. der Fall, wenn eine Person oder eine Körperschaft das 
Monopol der Herstellung oder des Besitzes von Objekten hat. die für 
andere Gegenstand eines Bedürfnisses sind; diese anderen werden sieh 
zur Erlangung der benötigten Dinge zu Gegenleistungen verstehen 
müssen; an die Stelle der natürlichen Schwierigkeit der Beschaffung 
oder zu dieser hinzu tritt mithin eine in der Gesellschaftsordnung be- 
gründete, eine soziale Schwierigkeit, die geeignet ist, den betreffenden 
Objekten einen Wert zu verleihen oder ihren Wert zu steigern. Beim 
Geld ist dieser Fall offenbar in der ausgesprochensten Weise gegeben. 
Der Staat hat in unserer Rechtsordnung die ausschlicfsliche Befugnis 
der Herstellung derjenigen Münzen und Scheine, denen die Eigen- 
schaft als Geld zukommt. Der Einzelne kann vom Staat das Gehl 
nur erlangen, indem er etwas dafür giebt oder leistet. Der Staat ist 
mithin an sich zweifellos in der Lage, für sein Geld, auch wenn die 
natürlichen Schwierigkeiten seiner Erlangung (seine „Produktions- 
kosten“} nahezu gleich Null sind, durch Ausnutzung seines Geld- 
lierstellnngs- Monopols ein künstliches Beschaffungsliindernis zu errichten 
und ihm damit, die zweite Voraussetzung des wirtschaftlichen Wertes 
zu sichern. 

Der anscheinend prinzipielle Gegensatz von Geld mit Substanz- 
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wert und Geld, mit blofsem Funktion sw ert löst sich auf Grund dieser 
Ausführungen dahin auf: 

Der Wert beider Arten von Geld beruht auf den zwei kardinalen 
Voraussetzungen eines jeden wirtschaftlichen Wertes, auf der Eignung 
zur Befriedigung menschlicher Bedürfnisse und auf der Schwierigkeit 
der Erlangung. - Es bleibt nur der Gradunterschied , dafs das Geld 
mit blofsem „Funktionswert“ seiner Beschaffenheit nach nur die Dienste 
als Geld, zu leisten im Stande ist, während bei dem Geld mit sogenanntem 
„Substanz wert“ der Geldstoff auch zur Befriedigung anderer Bedürf- 
nisse Verwendung finden kann. 

I mmerhin kann man dieser Erklärung entgegenhalten, es sei eine 
petitio principii, dafs ein zu keinem andern Zwecke brauchbarer Stoff 
überhaupt die Funktion als Geld verrichten könne. Dieser Einwand 
ist in gewisser Beziehung nicht unberechtigt; denn zwischen dem Gelde 
und allen übrigen wirtschaftlichen Gütern besteht folgender Unter- 
schied: Bei den letzteren ist die Fälligkeit, Mittel zur Befriedigung 
eines Bedürfnisses zu sein, lediglich eine Voraussetzung des Wertes, 
nicht aber ist umgekehrt die That suche , dafs ihnen infolge der 
Schwierigkeit der Beschaffung wirklich ein Tauschwert zukommt, Vor- 
aussetzung ihrer Nützlichkeit; das Wasser dient zur Stillung des 
Durstes ganz unabhängig davon, oh es infolge seiner Knappheit und 
schwierigen Beschaffung einen Wert repräsentiert oder nicht. Beim 
Geld allein liegt es anders; das Geld kann offenbar seinen Funktionen 
als Mittel der Wertübertragung nur unter der Voraussetzung genügen, 
dafs es wertvoll ist; ein Geld ohne Wert, für das niemand etwas giebt, 
kann weder als Tausch mittel und Wertmaß, noch als Kapitalüber- 
tragungsmittel dienen, noch werden Zahlungsverpflichtungen in einem 
solchen Gelde vereinbart, noch kann es als Wertträger durch Zeit mul 
Baum in Betracht kommen. Wenn nun aber das Gehl Nutzwirkungen 
irgend welcher Art nur soweit zu leiste« vermag, als es Wertqualität 
besitzt, dann scheint es nicht angängig zu sein, seine Wertgualität aus- 
schließlich von seinen Nutzwirkungeu als Geld abzuleiten; es scheinen 
vielmehr nur solche Sachen als Geld funktionieren zu können, die 
vermöge anderer Nutzwirkungen bereits einen Wert haben. 

Wie im geschichtlichen Teil gezeigt worden ist, haben in der 
Th nt zuerst solche Güter als Tausch- und Zahlungsmittel und als 
Wertmafs gedient, die als Gebrauchsgüter Wert besaßen. Erst nach- 
dem der Gebrauch solcher Güter als Geld die Wirtschafts Verfassung 
in einer Weise umgestaltet hatte, dafs das Geld als solches unent- 
behrlich geworden war, konnte der Wert der als Geld verwendeten 
Sachen mehr und mehr auf der Grundlage ihrer Geldfunktionen be- 
ruhen. Um aber ein Geld rein auf die Grundlage seiner Geldfunktionen 
zu stellen, dazu war die staatliche Ordnung des Geldwesens und das 
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Bestehen von Zahlungsverpflichtungen notwendig. Es mufs, wie so- 
eben ansgeführt wurde, ohne weiteres zugegeben weiden, dafs niemand 
eine Sache ohne Wert im Austausch gegen eine wertvolle Sache an- 
nehmen wird; wir haben ferner bei den Erörterungen über die 
Stellung des Geldes in der Rechtsordnung gesehen, dafs die Gesetz- 
gebung der Volkswirtschaft nicht eine Sache als Tauschmittel auf- 
zwingen kann, die der freie Verkehr als Tauschmittel ablehnt, und das 
heilst nichts anderes, als dafs einer Sache, die nicht schon aus anderen 
Gründen wertvoll ist, weder aus einer freiwilligen, noch aus einer er- 
zwungenen Verwendung als Tauschmitte] ein Wert erwachsen kann. 
Dagegen steht es anders mit der Zahluugsmittelfunktion des Geldes. 
Zwar wird niemand geneigt sein, sich für die Zukunft die Leistung 
einer wertlosen Sache au szube dingen ; wenn aber einmal zwischen den 
einzelnen Gliedern der Volkswirtschaft auf Geld lautende Zahlungs- 
verpflichtungen in grofsem Umfange bestehen und wenn die staatliche 
Gesetzgebung in der Lage ist, zu bestimmen, in welchen Sachen der 
Gläubiger die Zahlung annehmen mufs, so kann der Staat auch Sachen, 
die keinerlei andere Brauchbarkeiten in sich schließen, mit dieser ge- 
setzlichen Zahlungskraft ausstatten und ihnen damit eine Nutzwirkung 
geben, die geeignet ist, in Verbindung mit dem staatlichen Monopol 
der Geldherstellung als selbständige Wertgrnndlage zu dienen. Wer 
Zahlungen zu leisten hat, braucht nichts danach zu fragen . ob die 
Sache, in der er kraft Rechtens Zahlung leisten kann, zu irgend einem 
andern Zwecke brauchbar ist; die Funktion als Mittel zur Erfüllung 
einer bereits bestellenden Zahlungsverpflichtung ist mithin eine von 
allen andern Brauchbarkeiten unabhängige Nutz Wirkung, die, solange 
die lediglich als Zahlungsmitttel brauchbare Sache von dem Zahlungs- 
verpflichteten nur unter Überwindung von Schwierigkeiten beschafft 
werden kann eine Voraussetzung, die bei beschränkter Ausgabe 
zutrifft — , ausreichend ist, um dieser Sache einen Wert zu verleihen. 
Auf Grund dieses rein aus der gesetzlichen Zahlungskraft erwachsenen 
Wertes kann die Sache dann auch als Tau sch mittel und in allen übrigen 
Geldfunktioneu Verwendung finden, Historisch freilich mufs das Geld 
entstanden sein, ehe auf Geld lautende Zahlungsverpflichtungen und 
damit die Grundlage für ein Geld, das nur als Geld eine Brauchbar- 
keit darstellt, entstehen konnte. Die Entstellung des Geldes mufste 
deshalb in der geschilderten Weise mit der Verwendung von Gebrauchs- 
giitern als Tauseh- mul Zahlungsmittel u. s. w. beginnen. Sobald aber 
einmal in einem späteren Stadium der Geldentwieklung auf Geld 
lautende Zahlungsverpflichtungen gegeben sind, sobald der Staat sich 
die Bestimmungen über die Erfüllung von Geldschulden und die Her- 
stellung des Geldes selbst Vorbehalten hat, ist die logische und prak- 
tische Möglichkeit der Schaffung von Geld gegeben, das lediglich als 
Geld Brauchbarkeit und Wert besitzt. 
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Dies« Möglichkeit liegt naturgemälis in einem nm so höheren 
Grade vor, je mehr infolge der Entwicklung des Kreditverkehrs die 
Zahlungsverpflichtungen sich ansdehnen, und die Funktion des Geldes 
als Erfüllungsmittel für Zahlungsverpflichtungen gegenüber den der 
Einwirkung der Gesetzgebung entzogenen Funktionen als Mittel der 
freiwilligen Übertragung (namentlich als Tauschmittel) an Bedeutung 
gewinnt, je mehr ferner die staatliche Organisation sich verfeinert 
und mit ihren Wirkungen die wirtschaftlichen Beziehungen der In- 
dividuen durch dringt. Aber die geschilderte Möglichkeit ist gleich- 
wohl auf keiner Entwicklungsstufe von Staat und Volkswirtschaft 
eine unbedingte. Der lebendige Verkehr kann ihr vielmehr die Vor- 
aussetzungen nehmen, wenn das Geld, das ihm der Staat liefert, seinen 
Bedürfnissen nicht entspricht. Wenn der Staat nicht durch eine kluge 
Handhabung seines Monopols der Geldherstellung für sein aus einem 
wertlosen oder geringwertigen Stoffe hergestelltes Geld der Yerkehrs- 
welt dasjenige Vertrauen einzaflüfeen vermag, das dem Gelde mit Sub- 
stanzwert eben wegen des Wertes seiner auch zu andern Zwecken 
brauchbaren Substanz entgegengebraeht wird, so kann der Verkehr, 
wie zahlreiche historische Beispiele lehren, in den neu zu begründenden 
Schuldverhältnissen Leistungen vereinbaren, welche der Einwirkung 
des Staates entzogen sind, er kann sich auf diese Weise ein neues 
Geld schaffen. Beispiele dafür sind die Rückkehr des Verkehrs zu 
Edelmetallbarren an Stelle der geprägten Münzen in Zeiten starken 
Mifsbrauchs der staatlichen Münzhoheit und der Gebrauch von aus- 
ländischem Metallgeld in Staaten mit einem sich stark entwertenden 
Papiergeld; wenn keine neuen Zahlungsverpflichtungen mehr in dem 
staatlichen Geld eingegangen werden, dann rnufs allmählich die Grund- 
lage schwinden, auf der allein ein Geld ohne Substanzwert denkbar ist. 

In dieser Beleuchtung erscheint auf Grund der neuesten Ent- 
wicklung des Geldwesens und der Geldtheorie das Wertproblem in der 
schon von Aristoteles aufgeworfenen Frage, ob das Geld „vom“ °der 
griffet“ ist,, ob es auf der durch das Gesetz geschaffenen oder der von 
Katar gegebenen Ordnung der Diuge beruht, 

§ 3. Die Bestimmung^ grün de des Geldwertes. 

Wir haben im vorigen Paragraphen gesehen, dafs der Wert des 
Geldes, einerlei ob er ein „Substanzwert“ oder ein blofser „Funktions- 
wert“ ist, dieselben Voraussetzungen hat, wie jeder wirtschaftliche 
Wert überhaupt: die Fähigkeit, einem Bedürfnis zu genügen und die 
nur unter Opfern mögliche Beschaffung, Es stellt sich nunmehr die 
weitere Frage ein, wonach sich die Höhe des Geldwertes bestimmt. 

Auch bei der Erörterung dieses neuen Problems rnufs daran er- 
innert werden, dafs wir in der Vorstellung, nach welcher die einzelnen 
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Güter mit einem veräritleilicheiij aber niefsbaren Quantum von \ er- 
kehrswert ausgestattet sind, lediglich eine Abstraktion aus der Thnt- 
sache erblicken kennen, daß die einzelnen Verkehrsgftter gegeneinander 
in quantitativen Verhältnissen, die fortgesetzten Veränderungen unter- 
liegen. ausgetauseht werden. Es kann nun aber überhaupt, kein Aus- 
tausch zwischen zwei V erheb isübj ekten stattfinden . ohne daß das 
quantitative Verhältnis, in welchem die beiden Objekte gegeneinander 
umgesefzt werden, durch Faktoren bestimmt wird, die aut jeder der 
beiden Seiten wirksam sind. Wenn 1 Rind gegen S Schate gegeben 
wird, so kann dieses Austauschverhältnis nur das Ergebnis von Er- 
wägungen und Thatsaehen sein, die sich sowohl auf das 1 find als auch 
auf die Schafe beziehen. Der Grad der Nützlichkeit und die Stärke 
der darauf beruhenden Nachfrage, die größere oder geringere Schwierig- 
keit der Beschattung und damit die Stärke des Angebots bilden, indem 
sie bei beiden Tauschobjekten in verschiedenem Maßt} vorhanden sind, 
die Grundlage für das Verhältnis, in welchem sich der Austausch voll- 
zieht. Die Veränderungen jedoch, die in den Austauschverhältnissen 
irgendwelcher Verkehrsobjekte eintreten, können möglicherweise ihie 
Ursache auf der Seite nur eines der beiden Verkehrsobjekte haben, 
indem sich die für das Tauschverhältnis maßgebenden Bestimmungs- 
gründe nur hinsichtlich dieses einen Gutes ändern, während sie hin- 
sichtlich des andern Gutes unverändert bleiben. Das alles gilt in An- 
betracht. des Umstandes, daß der Wert des Oeldes auf denselben Vor- 
aussetzungen beruht, wie der Wert aller andern Verkehrsobjekte, für 
das zwischen Geld und den übrigen Verkehrsobjekten bestehende Aus- 
tauschverhältnis ebenso, wie für die Austauschverhältnisse der übrigen 
Verkehrsobjekte unter sich. 

Das Problem der Höhe des Geldwertes und der Veränderungen der- 
selben umschließt mithin zwei ihrem Wesen nach verschiedene Fragen. 

1, Die Frage nach dem thatsächlich bestehenden Austauschver- 
hältnis zwischen dem Oelde und den übrigen Verkehrsobjekten. — Da 
man die Umsätze von Geld gegen andere "V erkehrsobjekte als „Kaut" 
und das in Geld bestehende Äquivalent als „Preis“ bezeichnet., ist die 
Frage nach der Höhe und den Veränderungen der „allgemeinen Kauf- 
kraft des Geldes“ und des „allgemeinen Preisniveaus“ mit dieser ersten 
Geite des Problems identisch . Die Aufgabe ist lediglich statistischer 
Natur, sie erstreckt sich auf die Feststellung der tliatsächlich be- 
stehenden Preise {im weitesten Sinne) and ihrer Verschiebungen. 

2. Die Frage nach den auf der Seite des Geldes wirksamen Ee- 
stdmmungsgriinden für das zwischen dem Gelde und den übrigen Ver- 
kekrsobjekteu bestehende Austauschverhältnis und dessen Verschie- 
bungen. — Die Frage ist analytischer Natur, sie geht über die 
Feststellung thatsächlicher Verhältnisse hinaus, ihre Lösung erfordert 
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die Ergrün düng' der Ursachen gewisser Thatsachen und Vorgänge 
des Verkehrs. 

Man hat die erste Frage als das Problem des „äußeren Tausch- 
wertes“, die zweite als das Problem des „inneren Tauschwertes“ des 
Geldes bezeichnet, ') Die Anwendung der letzteren Bezeichnung für 
die Frage nach den auf Seite des Geldes liegenden Bestimm ungsgrüuden 
des Austausch verhältnisses zwischen dem Geld lind den übrigen Objekten 
ist — wie man sich stets vor Augen halten müf& — nur auf Grund der 
Vorstellung möglich, dafs ein jedes von zwei Yerkehrsobjekten, die in 
irgendwelchem quantitativen Verhältnis gegeneinander uingesetzt werden, 
ein bestimmtes Quantum von Tauschwert umschließe; in diesem Tausch- 
wertquantum, das absolut genommen überhaupt nicht vorstellbar ist. 
denkt man sich die auf der .Seite des Geldes für das Austauschverhältnis 
wirksamen Bestimmungsgriuide gewissermaßen kondensiert. Aus Grün- 
den der Einfachheit der Terminologie empfiehlt es sich in der That, die 
Wirkung der auf der Seite, des Geldes liegenden Bestimm ungsgrilnde für 
die Austauschverhältnisse zwischen dem Gelde und den übrigen Waren 
unter der Bezeichnung „innerer Tauschwert des Geldes“ oder noch 
einfacher unter der Bezeichnung „Geldwert“ zusammen zufassen. Nur 
muß man sich dann die Bedeutung dieses Wortes [stets vor Augen 
halten und jedes Durcheinander werfen dieses Begriffs mit den tlmt- 
sächlichen Austauschverhältnissen, in denen aufser dem „Geldwert“ 
auch der „innere Tauschwert“ der übrigen Verkehrsobjekte in Erschei- 
nung tritt, vermeiden. — Im folgenden soll der „äußere Tauschwert des 
Geldes“ im oben definierten Sinne als „Kaufkraft“ des Gehles, der innere 
Tauschwert des Geldes schlechthin als „Geldwert“ bezeichnet werden. 

Wenn wir nach dieser Klarstellung des Problems und der Ter- 
minologie an die Frage nach den auf der Seite des Geldes wirksamen 
Bestimmungsgründen für die Austauschverhältnisse herautreten, so bietet 
sich für die Lösung dieser Aufgabe kein anderer Anknüpfungspunkt als 
die fundamentalen Thatsachen, welche die Voraussetzung eines jeden 
Wertes sind. Aber sofort machen wir die Beobachtung, daß zwischen den 
Voraussetzungen des Wertes und den Austauschverhältnissen selbst ein 
einfaches Verhältnis nicht besteht. Weder der Grad der Brauchbarkeit 
zweier Güter noch der Grad der Schwierigkeit ihrer Beschaffung ge- 
statten eine unmittelbare Ableitung des zwischen den beiden Gütern 
im Austausch realisierten oder zu realisierenden Wertverhältnisses. 

Allerdings haben wir in der sogenannten „Grenznutzen-Theorie“ 
einen geistreichen Versuch, den Verkehrs wert der Güter in unmittelbare 
Beziehung zu dem Grad ihrer Nützlichkeit zu setzen. Wenn von einem 
Gute ein bestimmter Vorrat gegeben ist, so werden aus diesem Vorrat 

1) Vergl. Mmnokr im Hnndwörte ibncli der Stiiaiswisäciischafteii 2. Aull.. IV. Jjfi. 
S. SS— U5 ( Artikel „Geld“). 
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zuerst die dringendsten, dann die nächstdringenden Bedürfnisse be- 
friedigt; ist das Gut nur zur Befriedigung eines einzigen Bedürfnisses 
geeignet, so wird, je mehr Einheiten des Gutes verbraucht werden, 
ein desto stärkerer Sättigungsgrad erreicht, sodafs der noch zu be- 
friedigende Grad des Begehrens immer geringer wird. Die ge- 
ringste Nutzwirkung, zu welcher ein Gut hei gegebener Menge 
noch zu verwenden ist, wird als „Grenznutzen“ bezeichnet. Der 
Grenznutzen sinkt nach den eben gemachten Ausführungen bei zu- 
nehmendem Vorrat und steigt bei zunehmendem Bedarf. Dieser 
Grenznutzen der einzelnen Güter soll unmittelbar bestimmend sein für 
ihren Verkehrswert. Jeder Einzelne wird eine Einheit eines in seinem 
Besitz befindlichen Gutes nur dann gegen ein anderes Gut hingeben, 
wenn er mit dem letzteren eine höhere Nutz Wirkung erzielen kann, 
als dem geringsten mit dein wegzugebenden Gut noch zu erzielenden 
Nutzen entspricht; der im Austausch zu realisierende Verkehrswert 
kann sich mithin nur zwischen den Grenzen bewegen, die durch die 
Verschiedenheit des Grenznutzens der ausgetausehtfeii Güter für die 
beiden austauschenden Individuen gegeben sind. Nimmt man einen 
Markt mit einer Mehrzahl von Käufern und Verkäufern, so soll der 
volkswirtschaftliche Grenznutzen darin zum Ausdruck kommen, dafs 
die Verkäufer genötigt sind, sich mit einem Preise zufrieden zu geben, 
welcher der geringsten Schätzung entspricht, bis zu der das Angebot 
der Nachfrage folgen mufs; d. h. mit einem Preise, der durch den ge- 
ringsten in Geld ausgedrückten Nutzen, der mit der angebotenen Menge 
bei den Nachfragenden noch befriedigt werden kann, bestimmt ist.. 

Die Meinungen, wie weit dieser Versuch einer unmittelbaren Dar- 
stellung von Preis und Tauschwert aus der Nützlichkeit geglückt, ist, 
sind geteilt Namentlich ist darauf hingewiesen worden, dafs der 
Grad der Nützlichkeit der Gütereinheiten für die Individuen schlechter- 
dings nicht quantitativ bestimmbar ist und deshalb auch keinen wirk- 
lichen Anhalt für die quantitative Bestimmung des Verkehrswertes 
der Güter geben kann. 

Wir brauchen uns hier auf eine Kritik umsoweniger einzulassen, 
als der Anwendung der Grenznutzen-Theorif auf das Geld ein eigen- 
tümliches Hindernis entgegen steht. 

Während diese Theorie den Verkehrswert der Güter aus dem 
Grad ihrer Nützlichkeit innerhalb der Einzelwirtschaften zu bestimmen 
sucht, ist umgekehrt der Grad, der Nützlichkeit des Geldes für die Einzel- 
wirtschaften ganz offensichtlich durch seinen Verkehrswert gegeben. Wir 
stehen hier vor demselben Phänomen wie im vorigen Paragraphen 
bei der Erörterung des Funktionswertes des Geldes. Dort haben wir 
gesehen, dafs das Geld nur unter der Voraussetzung Nntzwirkungeu 
ausüben kann, dafs es Verkehrs wert hat; hier machen wir die Beob- 
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Achtung . dafs mich der Grad der Nützlichkeit des Geldes bestimmt 
ist durch die Höhe seines Verkehrs wertes. Die Schätzung des Geldes 
in der Einzelwirtschaft richtet sich danach, was man für das Geld an 
Gütern, die dem unmittelbaren Verbrauch oder Gebrauch dienen — 
sei es in Haushaltung oder Erwerbs Wirtschaft — . bekommen kann, 
oder danach, was man zur Beschaffung des für fällige Zahlungen be- 
nötigten Geldes an andern Güter hingeben mufs. Der Grenznutzen des 
Geldes in einer gegebenen Einzelwirtschaft ist mithin der geringste 
Nutzen, der mit den Gütern, die durch das zur Verfügung stehende 
Geld beschafft werden können oder für das benötigte Geld hingegeben 
werden müssen, noch zu erzielen ist; und dieser Grenz nutzen hat be- 
reits einen bestimmten Verkehrswert des Geldes zur Voraussetzung, 
so dafs der letztere nicht vom ersteren abgeleitet werden kann, 

Wenn man die Gesamtheit einer Volkswirtschaft ins Auge fafst, 
so ergiebt sich die Unanweudbarkeit der Grenznutzen-Theorie für das 
Geld aus folgender Erwägung: Der Begriff des Grenznutzens beruht, 
darauf, dafs mit einer gegebenen Gütermenge nur ein bestimmter Be- 
darf befriedigt und damit nur eine bestimmte Reibe von jNutz Wirkungen 
herbeigefuhrt werden kann; der geringste noch erzielbare Nutzen 
steht bei gegebenem Bedarf und Vorrat fest. Er bestimmt nach der 
Grenznutzen -Theorie den Wert des Gutes im Verhältnis zu den anderen 
Gütern, die als Gegenwert angeboten werden, und zwar in der Weise* 
dafs derjenige Teil der Nachfrage, der durch den gegebenen Vorrat 
nicht befriedigt werden kann, dadurch ausgeschaltet wird, dafs er 
eiuen dem Grenznutzen entsprechenden Gegenwert nicht zu bieten 
vermag. Die Voraussetzung, dafs mit einer gegebenen Gütermenge 
au sich schon auch die mögliche Nutzwirkung gegeben ist . die dann 
ihrerseits den Wert bestimmen könne, trifft nun zwar für alle anderen 
Güter zu, aber nicht für das Geld. Mit tausend Tonnen Getreide 
kann eine bestimmte Anzahl von Menschen bis zu einem bestimmten 
Grade gesättigt werden , und zwar unabhängig vom Verkehrswert des 
Getreides. Dagegen befindet sich die Nutz Wirkung“ einer gegebenen 
Geldmenge nicht nur für die Einzelwirtschaften, sondern auch inner- 
halb der gesamten Volkswirtschaft in unmittelbarer Abhängigkeit von 
dem Werte des Geldes. Je höher der Wert der Geldeinheit gegenüber 
den übrigen Gütern ist, desto gröfsere Gütermengen können durch die 
Vermittelung der gleichen Summe von Geldeinheiten umgesetzt werden. 
Allerdings richtet sieh der Bedarf des Einzelnen zur Erfüllung einer 
aus früherer Zeit stammenden Zahlungsverpflichtung auf eine bestimmte 
Geldsumme, die als solche unabhängig ist von dem gegenwärtigen 
Geldwert; aber der Bedarf an Geld als Tauschmittel in der Gegen- 
wart und der Umfang der Zahlungsverpflichtungen, die jeweils aus dem 
Ankauf von Waren auf Kredit u. s. w. entstehen, richtet sich ganz und 
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gar nach dem Werte, den das Geld im Verhältnis zu den übrigen Gütern 
bat. Schon David Huke hat den in seinem ICern unzweifelhaft richtigen 
Satz aufgestellt, dafs die .Meng« des Geldes an sieh für die Volkswirt- 
schaftliche Nutz Wirkung des Geldes gleichgültig sei, dafs die Hälfte des 
in einer Volkswirtschaft vorhandenen Geldes bei doppeltem Werte 
gegenüber den übrigen Gütern die gleichen Dienste leisten werde, 
wie der ganze Geldvorrat. Während bei allen andern Gütern der 
Wert aus der Beschränkung der bei einem gegebenen Vorrat mög- 
lichen Nutzwirkungen, resultiert und im allgemeinen um so höher ist, 
je höhere Grade von Nutzwirkungen durch die Beschränktheit des 
Vorrates ausgeschlossen sind, die Nutz Wirkungen des Vorrates selbst 
aber durch seinen Wert nicht erhöht wei den. — kann beim Gelde die 
Nutzwirkung eines gegebenen Vorrates durch Erhöhung des Wertes 
der Geldeinheit eine beliebige Ausdehnung erfahren. 

Wir sehen mithin, dafs in der Einzelwirtschaft wie in der Volks- 
wirtschaft die Nutz Wirkungen des Geldes — im Gegensatz zu den- 
jenigen aller übrigen Güter — nicht durch seine Menge beschränkt 
sind, sondern durch Veränderungen seines Verkehrswertes bedingt 
werden, dafs mithin sein Verkehrswert selbst nicht aus der Begrenzt- 
heit seiner Nutzwirkungen durch einen gegebenen Vorrat abgeleitet 
werden kann. Wir müssen deshalb für das Geld noch mehr als für die 
übrigen Güter darauf verzichten, die Höhe des Wertes unmittelbar aus 
den Faktoren, welche die Voraussetzung des Wertes bilden, darzustellen. 

Wenn aber auch die Voraussetzungen des Wertes, die Brauch- 
barkeit zur Befriedigung eines Bedürfnisses und die Schwierigkeit der 
Beschaffung keine direkte Ableitung der Höhe des Verkehrsweges 
der Güter gestatten, so ergeben sielt doch aus den Verschiedenheiten 
mul den Veränderungen des Grades, in dem diese Voraussetzungen 
bei den einzelnen Gütern vorliegen, gewisse allgemein feststellbare 
Tendenzen für die Bildung und Änderung der Austauschverhältnisse. 

Sobald es sich nicht mehr um einen Tausch zwischen isolierten 
Wirtschaftssubjekten, sondern um Tauschvorgänge. auf dem „Markte“, 
d. h. zwischen einer Mehrzahl von miteinander konkurrierenden In- 
dividuen auf beiden Seiten handelt, sind Angebot und Nachfrage die 
Faktoren, welche unmittelbar die Austauschverhältnisse regulieren: 
je größer das Angebot, desto geringer ist im allgemeinen der zu er- 
zielende Gegenwert, weil mindestens ein Teil der Verkäufer sich lieber 
mit einem geringeren Gegenwert zufrieden giebt, als dafs er auf seiner 
Ware sitzen bleibt; je stärker die Nachfrage, desto höher ist im all- 
gemeinen der zu erzielende Gegenwert, weil mindestens ein Teil der 
Käufer gewillt ist, seine Nachfrage nötigenfalls auch zu höheren 
Preisen zu decken, Das Verhältnis ist, jedoch nicht ganz so einfach, 
wie es auf den ersten Blick aussieht ; es wirkt nämlich nicht nur die 
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Gestaltung von Angebot und Nachfrage auf den zu erzielenden Gegen- 
wert ein. sondern der erzielte Gegenwert übt seinerseits auch eine 
gewisse Rückwirkung auf die Gestaltung von Angebot und Nachfrage 
aus; ein hoher Preis ist geeignet, die Nachfrage zu beschränken und 
das Angebot zu erhöhen, ein niedriger Preis wirkt nach der um- 
gekehrten Richtung. In dem Grade dieser Wechselwirkung sind die 
wichtigsten Besonderheiten der Preisbildung bei den einzelnen Kate- 
gorien der Verkehrsobjekte begründet. Je unentbehrlicher ein Gut, 
je größer 1 und dringender deshalb die auf dasselbe gerichtete Nach- 
frage ist, desto höher wird bei geringerem Angebot der Preis steigen 
müssen , um die Nachfrage entsprechend zu beschränken; je weniger 
ausdehnungsfähig die Nachfrage ist, desto stärke]’ mufs ein steigendes 
Angebot auf den Preis drücken, um Absatz zu finden. Daraus erklärt 
sich die bekannte Beobachtung, dai's die Preise derjenigen Güter, die 
einerseits in einem gewissen Quantum von jedermann benötigt werden, 
an deren Anhäufung über ein gewisses Mafs hinaus jedoch niemand 
ein Interesse hat, wie etwa die notwendigsten Nahrungsmittel, be- 
trächtlich stärkeren Preisschwankungen unterliegen als Luxusgüter, 
die zwar entbehrlich sind, deren Absatzmöglichkeit auf der andern 
Seite aber praktisch unbegrenzt ist. — Auf der Seite des An- 
gebots ist die Ausdehnungs- und Beschränkungsfälligkeit gleichfalls 
bei den einzelnen Gütern sehr verschieden. Je weniger beschränkungs- 
fähig das Angebot ist, desto stärker muß bei sinkender Nachfrage 
der Preis zurückgehen; so z. B. ist der Preis bei Gütern, die einem 
raschen Verderb unterliegen, einem stärkeren Sinken ausgesetzt, 
als bei dauerhafteren Gütern, deren Angebot wenigstens zeitweise 
zurückgehalten werden kann. Je schwerer andrerseits das Angebot 
ausgedehnt werden kann, desto stärker müssen hei wachsender Nach- 
frage die Preise steigen: daraus erklärt sich die Verschiedenartigkeit 
der Preisbewegung der Güter, die ohne Steigerung der Kosten be- 
liebig vermehrbar sind, und der Güter, die entweder überhaupt nicht 
oder nur zu steigenden Kosten vermehrt werden können, — wobei die 
Unmöglichkeit oder Schwierigkeit der Vermehrung ebensowohl in 
natürlichen als auch in rechtlichen Verhältnissen (Monopolen) ihren 
Grund haben kann. — Es braucht, nicht hervorgehoben zu werden, 
dafs wir es bei den auf der Seite des Angebotes wirksamen Verhält- 
nissen mit dem Faktor der Schwierigkeit der Beschaffung , bei den 
auf Seiten der Nachfrage wirksamen Verhältnissen mit dem Faktor 
der Brauchbarkeit zur Befriedigung von Bedürfnissen zu thun haben. 

Auf unser besonderes Problem angewendet, ergeben diese für den 
Verkehrswert der Güter im allgemeinen entwickelten Sätze, dafs auch 
die auf der Seite des Geldes wirksamen Bestimmungsgründe für das 
Austauschverhältnis zwischen dem Gelde und den übrigen Verkehrs- 
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Objekten in der Gestaltung von Nachfrage und Angebot, in der Ge- 
staltung von Geldbedarf und Geld Versorgung zu suchen sind. Dieser 
an sich nicht viel besagende Satz erhält seinen Inhalt durch die aus- 
führliche Analyse, welche Geldbedarf und Geldversorgung in den beiden 
ersten Kapiteln dieses Abschnitts erfahren haben. Aus einer Betrach- 
tung der Besonderheiten eines jeden dieser beiden Faktoren ergiebt 
sich für den Geldwert folgendes: 

Die Geld Versorgung ist bei dem metallischen Gelde im allgemeinen 
eine relativ stabile Grüße. Infolge der Dauerhaftigkeit der Edel- 
metalle haben sich im Laufe der Jahrhunderte und Jahrtausende so er- 
hebliche Bestände an Edelmetall angehäuft, dafs die jährliche Neu- 
produktion und deren Schwankungen nur einen geringfügigen Ein- 
flüfs auf den der Volkswirtschaft zur Verfügung stehenden Edel- 
metallvorrat ausüben. Nur ganz gewaltige Veränderungen in der 
Edelmetallgewinnung, wie sie durch die Entdeckung Amerikas und im 
19 . Jahrhundert, durch die Entdeckung der kalifornischen und austra- 
lischen Goldfelder hervorgerufen worden sind, können nachhaltige und 
merkbare Verschiebungen herbeifiihren. Soweit die Geldversorgung 
durch Ausgabe papiemer Scheine erfolgt, läßt sich etwas Allgemeines 
nicht aussagen, da der Umfang und die Veränderungen der Geldver- 
sorgung liier von der Politik des Staates oder der Bank abhängt, 
welche die Scheine emittieren. 

Die Nachfrage nach Geld, die von den oben geschilderten zahl- 
reichen und komplizierten Bedingungen abhängig ist, unterliegt sowohl 
im großen Lauf der Entwicklung der Volkswirtschaften, als auch 
innerhalb der kürzeren Entwicklungsabschnitte größeren Verände- 
rungen. Was die Gesamtentwicklnng des Geldbedarfs bei Völkern an- 
laugt, die vollkommen zur Geldwirtschaft durch gedrungen sind, so be- 
obachten wir. dafs die einzelnen auf den Geldbedarf einwirkenden 
Faktoren geeignet sind, sich zu kompensieren. Die mit dem Ent- 
schreiten der Volkswirtschaft verbundene Zunahme einerseits der durch 
Geld zu vermittelnden Umsätze, andrerseits der Intensität der Aus- 
nutzung des Geldvorrates heben sich in ihrer Wirkung auf die Ge- 
samtgestaltnng des Geldbedarfs bis zu einem gewissen Grade auf. 

Hinsichtlich der Rückwirkung des für das Geld zu erzielenden Ge- 
genwertes auf die Geldversorgung kann au die Ausführungen erinnert 
werden, die oben gelegentlich der Analyse der Geldversorgung gemacht 
worden sind. Der erste Faktor der Geld Versorgung bei Ländern mit 
metallischer Währung, die Neuproduktion von Edelmetall, kann nur 
in geringem Umfange durch die Gestaltung des für Geld zu erzielenden 
Gegenwertes beeinflußt werden, nämlich nur so weit, als bei einer 
Steigerung des Gegenwertes, der ja auch in Arbeitskräften und bergbau- 
lichen Produktionsmitteln bestehen kann, die lohnend eAusbeutungärmerer 
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F ondstelien möglich wird, während bei einer Minderung des Gegen- 
wertes der Betrieb der am wenigsten ertragreichen Minen eingestellt 
werden mute. Starke und anhaltende Verschiebungen in der Edeimetall- 
gewinnung erscheinen deshalb an sich geeignet, grüfsere Veränderungen 
des Geldwertes zu bewirken. Bei der Betrachtung dieses Faktors 
darf jedoch nicht vergessen werden, dafs die Versorgung eines einzelnen 
Landes mit Metallgeld — und darauf kommt es im konkreten Fall allein 
an — nicht unmittelbar durch die Gestaltung der Edelniet.nl lproduk- 
tion beeilt flutet wird, sondern sielt auf die in allen vom Weltverkehr 
berührten Ländern angesammelten Edelmetallbestände erstreckt; diese 
Edelmetallbewegungen aber werden innerhalb der oben bezeiclmeten 
Grenzen durch die relative Stärke der Geldnachfrage in den einzelnen 
Ländern und die Höhe des für das Metallgeld in den verschiedenen 
Gebieten zu erzielenden Gegenwertes, mag dieser durch den Ankauf 
von Waren, Wertpapieren u. s. w. oder als Zinsvergütung für die leih- 
weise Überlassung von Geld realisiert werden, mafsgebend beeinflutet. 
Die internationale Beweglichkeit und Freizügigkeit der Edelmetalle 
hat für die einzelnen Länder die Wirkung einer auf Gegenseitigkeit 
begründeten Versicherung gegenüber den Sch wankungen des Geldbedarfs ; 
die nach verschiedenen Richtungen gehenden Veränderungen des Geld- 
bedarfs der einzelnen Volkswirtschaften haben die Tendenz, sich in 
ihrer V irkung auf den Wert des Geldmetalls gegenseitig auszu- 
gleichen. 

Dazu kommt, dafs die Edelmetalle nicht nur Geldzwecken, sondern 
iit einem sehr erheblichen Umfange auch der Verwendung zu Luxus- 
zwecken dienen. Für diesen zweiten Teil ihrer Verwendung trifft das 
oben Ausgeführte zu, dafs die Nachfrage durch Veränderungen des An- 
gebots und deren Wirkungen auf den zu erzielenden Gegenwert ebenso 
leicht eingeschränkt wie ausgedehnt werden kann. Ferner bietet das 
in Form von Schmucksachen und Geräten angehftufte Geldmetall gegen- 
über einer erheblichen Steigerung des Geldbedarfs und der für Geld 
zu erzielenden Gegenwerte eine sehr wichtige Rücklage. Die An- 
passungsfähigkeit der Geld Versorgung an den Geldbedarf und damit 
die Garantien für eine relative Stabilität des „innern Tauschwertes« 
des Geldes werden mithin durch die Verwendbarkeit der Edelmetalle 
zu Luxuszwecken beträchtlich verstärkt, 

Schlietelieh ist hervorzuheben , dafs der Geldumlauf bei den auf 
metallischer Grundlage beruhenden Währungssystemen durch die bank- 
mäßige Ausgabe papierner Geldzeichen eine weitgehende Anpassungs- 
fähigkeit gegenüber den Veränderungen des Geldbedarfs erhält; bei 
einer rationellen Ordnung des Bankwesens und bei einer richtigen 
Handhabung der Bankpolitik vermag der elastische Notenumlauf den 
auf dem W eclisel der wirtschaftliche» Konjunkturen und der ungleichen 


12. Kapitel Der Geldwert. S ü. 


493 


^'t-rteihmgr der Zahlungsleistungen innerhalb der einzelnen Jahre be- 
ruhenden Schwankungen des i Geldbedarfs zu genügen, sodaß diese perio- 
tli sehen Schwankungen des Geldbedarfs als B e stimm ungsgrü nde des Geld- 
wertes ausgeschaJtet oder mindestens erheblich abgeschwächt werden. 

Bei denjenigen AVährungssy Sternen, bei welchen die Ausgabe von 
Geld ganz im Belieben der -Regierung steht, wäre theoretisch eine 
völlige Anpassung des Geldumlaufs an die Veränderungen des Geld- 
umlaufs denkbar. Die praktischen Schwierigkeiten sind weiter unten 
noch ausführlicher zu besprechen. 

Hinsichtlich tler Anpassungsfähigkeit der Geldnachfrage ist zu- 
nächst, zu bemerken, dafs unter normalen Verhältnissen den Schwan- 
kungen der Größe der durch Geld zu bewirkenden Übertragungen in 
weitem Umfange genügt werden kann durch die mehr oder minder 
intensive Ausnutzung der vorhandenen Cirkulationsmittel und durch 
die Ergänzung des eigentlichen Geldumlaufs durch Kreditpapiere, die 
ihre ordentliche Bestimmung in andern als den eigentlichen Geld- 
funktionen haben; dafs mithin eine Vermehrung der durch Geld zu 
vermittelnden Wertübertragungen , wie oben namentlich am Beispiel 
des Giroverkehrs gezeigt wurde, noch keineswegs einen Mehrbedarf 
an Girkulationsmitteln im allgemeinen und an Metallgeld im besonderen 
her vor zurafen braucht. 

Vor allem aber ist die Rückwirkung des für das Geld zu erzielenden 
Gegenwertes auf die Nachfrage eine intensivere als bei irgend einem 
andern Gut, und zwar auf Grund der bereits mehrfach liervorgebobeuen 
Thatsache, daß das Geld das einzige Gut ist, dessen Nutzwirkungen 
aufseinem Verkehrswert beruhen und mit seinem Verkehrswert steigen 
und fallen. Bei allen andern Gütern körnten bei einer Veränderung 
im Verhältnis von Angebot und Nachfrage diese beiden Faktoren nur da- 
durch wieder ins Gleichgewicht gebracht werden, dafs im Falle einer 
Überschreitung des Angebots durch die Nachfrage derjenige Teil der 
Nachfrage, der durch dus Angebot nicht gedeckt werden kann, durch 
steigende Preise zum Verzicht gezwungen und ausgeschaltet wird; 
dafs umgekehrt im Falle einer Überschreitung der Nachfrage durch 
das Angebot der Umfang der Nachfrage durch eine Herabsetzung der 
Preise, welche neue, weniger leistungsfähige Käufer herbeizieht und 
die bisherigen Käufer zu einer reichlicheren Deckung ihres Bedarfs 
veranlaßt, erweitert wird. Die Preisschwankungen müssen, wie oben 
ansgeführt, um so stärker sein, je zäher die Nachfrage der Rückwirkung 
der Preise widersteht. Bei dem Gelde nun schrumpft der Widerstand 
des Bedarfs gegen die restringierenden und stimulierenden Einwirkungen 
der Veränderungen seines Verkehrs wertes auf ein Minimum zusammen 
Sobald die auf Seite des Geldes wirksamen Bestimmungsgründe für 
das Austauschverhältnis zwischen dem Gelde und den sonstigen Ver- 
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kebrsobjekten sich durchgesetzt und zu einer Erhöhung des für ein 
gegebenes Geldquantum zu erzielenden Gegenwertes geführt haben, 
kann einem gesteigerten Geldbedarf durch die gleiche Geldmenge, die 
nunmehr einen erhöhten Verkeil rswert repräsentiert, genügt werden; 
im umgekehrten Falle einer Minderung des Verkehrs wertes des Geldes 
wird die gleiche Geldmenge durch einen geringeren Geldbedarf bean- 
sprucht Der Geld bedarf der Volkswirtschaft richtet sich nicht auf 
eine bestimmte Menge an Edelmetallstüekchen oder Papierscheinen, 
sondern darauf, dafs die vorhandene Geldmenge einen bestimmten Wert 
gegenüber den übrigen Yerkehrsobjekten darstelle; deshalb kann jeder 
beliebige Geldbedarf mit jeder beliebigen Geld Versorgung durch eine 
entsprechende Änderung im Austauschverhältnis zwischen dem Gelde 
und den übrigen Verkehrsobjekten ins Gleichgewicht gesetzt werden. 
Eine Diskrepanz zwischen Geldbedarf und Geld Versorgung kann auf 
Grund dieser Sonderstellung des Geldes nur insoweit und solange statt- 
finden, als eine Veränderung der für das Austauschverhältnis wirksamen 
Bestimmmigsgründe sich in dem Austauschverhältnis selbst noch nicht 
völlig durchgesetzt hat. Die Wirkungen einer solchen Uns timmi gkeit 
sind weiter unten zu besprechen. 

Der Gedanke, dafs der einer Volkswirtschaft zur Verfügung 
stehende Geldbestand sich durch Veränderungen seines Wertes dem 
Geldbedarf anpassen könne und anzupassen strebe, liegt nahezu allen 
Theorien des Geldwertes zu Grunde. Die Mängel der einzelnen Theorien 
resultieren daraus, dafs die komplizierten Faktoren des Geldbedarfs 
und der Geldversorgung nicht richtig aufgefafst worden sind. Die 
alte Theorie Locke s glaubt den Geldbedarf einer Volkswirtschaft 
gegeben durch den gesammten Gütervorrat, gewisse neuere Spielarten 
der „Quantitätstheorie“ erblicken das veränderliche Moment unter den 
Bestimmungsgr linden des Geldwertes ausschließlich oder ganz vor- 
wiegend in der Geld Versorgung, wie sie durch die jeweilige Edelmetall- 
Produktion — in Papierwährungen durch den Umfang der Papier- 
geldausgabe — dargestellt wird. Diese Theorien, die nur einen Faktor 
unter allen auf das Austauschverhältnis von Gold und Waren ein- 
wirkenden als ausschlaggebend ansehen und die zahlreichen Gegen- 
wirkungen übersehen oder wenigstens nicht ausreichend würdigen, 
müssen notwendiger Weise zu einer Überschätzung der Veränderlichkeit 
des Geldwertes und damit zu einer Überschätzung der vom Gelde aus- 
gehenden Einwirkungen auf die Veränderungen der Preise u. s. w. ge- 
langen. Eine tiefer diidringende Analyse der Faktoren Geldbedarf 
und Geld Versorgung und des zwischen diesen beiden Faktoren bestehen- 
den Wechsehvirkungsverhältnisses, wie sie hier versucht worden ist, 
führt zu dem Resultat, dafs wohl bei kaum einem andern Gute die für 
das Austausch Verhältnis massgebenden Bestimmungsgründe in ihrer 
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Gesamtwirkung eine sogrofse Stabilität garantieren, wie sie bei dem 
Gelde auf Grund seiner wirtscbaftlicbenSonderstellungund vor allem auch 
auf Grund der Organisation der modernen Geld Verfassung gegeben ist. 

$ 4. Die Einrichtung 1 der Geldayateme als Wertproblem. 

Nach der Feststellung der Voraussetzungen und Bestimm ungsgründe 
des Wertes im allgemeinen und des Geldwertes im besonderen sind wir 
in der Lage, uns über die tiefere Bedeutung und die Wirkungsgrenzen 
derjenigen Mafsnahmen Rechenschaft zu geben, durch welche der Staat 
die einzelnen aus verschiedenen Stoffen bestehenden Geldsorten zu einem 
einheitlichen System zusammenfatet und diesem System in einem der 
Edelmetalle eine Wertgrundlage giebt. Wir haben an dieser Stelle 
aus den Prinzipien der Werttheorie die inneren Zusammenhänge auf- 
zuklären, deren Wirkungen bereits im historischen Teil und in dem 
von der Geld Verfassung handelnden Abschnitt des theoretischen Teils 
dargestellt werden muteten. 

Die beiden Voraussetzungen des Wertes sind Nützlichkeit und 
Schwierigkeit der Beschaffung, und die Hohe des Wertes ist bedingt 
durch die Grötee der Nachfrage, die von dem Grade der Nützlichkeit 
abhängig ist, und durch die Grötee des Angebots, die von dem Grade 
der Schwierigkeit der Beschaffung abhängt. Wie stellen sich von 
dieser Gesichtspunkten aus betrachtet die Mafsnahmen dar, durch 
welche eine Festlegung des Wertverhältnisses zwischen dem Gelde und 
dem Geldmetall oder einem dritten Wertgegenstände und zwischen den 
einzelnen Geldsorten unter sich erstrebt wird? 

Wir haben in der freien Prägung das Mittel kennen gelernt, durch 
welches eine feste Beziehung zwischen dem geprägten Gelde und dem 
ungeprägten Metall hergestellt werden kann. Die hier noch aufzu- 
klärende Frage ist, welche Wirkung die freie Prägung für den Grad 
der Nützlichkeit und der Schwierigkeit der Beschaffung von Geld und 
Geldmetall hat. 

Dadurch dafs die frei ausprägbareii Edelmetalle ohne weiteres im 
Wege der freien Ausprägung in Geld verwandelt werden können, wird 
zunächst die Wirkung hervorgerufen, dals der Wert der Edelmetalle 
nicht mehr ausschliefslich auf ihrer Brauchbarkeit zur Herstellung von 
Schmucksachen, kostbaren Geräten n. s. w. beruht, sondern zu einem 
sehr erheblichen Teil auch auf ihrer Verwendbarkeit als Geld. Die 
Wesensgleichheit des sogenannten „Substanzwertes“ und des „Funktions- 
wertes" des Geldes tritt hier mit besonderer Deutlichkeit darin in Er- 
scheinung, dafs im Falle der freien Prägung der Wert der Geldsubstanz 
(des Währimgsmetalles) selbst, mit bedingt ist durch die Verwendbarkeit 
dieser Substanz in der Funktion als Geld. Alles Edelmetall, das 
monetäre Zwecke erfüllt, ist der Verwendung zu Luxuszwecken ent- 
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zogen, nicht dauernd UI| ff unwiderruflich. aber doch für die Zeit seiner 
Verwendung zu Geldzwecken, Wenn der ganze gewaltige Bestand an 
Edelmetall, der heute als Geld funktioniert . in seiner Funktion als 
Geld in irgend einer Weise ersetzt und der industriellen Verwendung 
zugefiihrt werden könnte, so würde mit dieser Beschränkung der Ver- 
wendbarkeit. eine beträchtliche Verringerung des Wertes der Edel- 
metalle HerbeigefUhrt werden; beim Silber hat die Entwicklung der 
letzten Jahrzehnte hinreichend Gelegenheit gegeben, die Wirkungen 
einer Beschränkung der monetären Verwendbarkeit auf den Wert des 
Edelmetalls zu beobachten. 

Während nun auf der einen Seite der Wert eines frei auspräg- 
baren Metalls in so erheblichem Umfange durch die Verwendbarkeit zu 
Geldzwecken mit bedingt ist. setzt die freie Prägung auf der andern 
Seite den Wert des gemünzten Geldes in eine Abhängigkeit von dem 
Werte seines Metallgehaltes. Indem der Staat sich bereit erklärt, jedes 
beliebige Quantum Gold für den Einlieferer unentgeltlich oder gegen 
eine geringe Gebühr in Goldmünzen auszu prägen, limitiert er die 
Schwierigkeit der Beschaffung von Goldmünzen auf die Schwierigkeit 
der Beschaffung des in ihnen bestimmungsgemäß; enthaltenen Gold- 
quantums zuzüglich der eventuell festgesetzten Prägegebühr und der 
sonstigen mit der Ausprägung etwa verbundenen Kosten (Zins vertust 
u. s. w.). Der Wert des Goldes in Geldform kann mithin den Wert 
des Barrengoldes nur um minimale Differenzen übersteigen, während 
andrerseits der Wert der Goldmünzen natürlich nicht geringer sein kann 
als der Wert des in ihnen effektiv enthaltenen Goldes. 

Da bei freier Ausprägbarkeit des Goldes jede Nachfrage nach Geld 
durch die Beschaffung von Gold befriedigt werden kann, wirken alle 
den Wert des Geldes beeinflussenden Faktoren auf den Wert des Goldes 
ein. Man ist in neuerer Zeit vielfach geneigt, diese Seite des hier vor- 
liegenden Wechsel Wirkungsverhältnisses zwischen Geld und Geldmetall 
zu überschätzen, ja mail ist soweit gegangen, zu bestreiten, dafs die 
freie Prägung den Wert des Geldes in Abhängigkeit setze von dem Werte 
des Geldmetalls, indem man behauptet hat, der Wert des sogenannten 
vollwertigen Goldgehles beruhe ebenso unabhängig von seinem Stoff' wert 
auf seiner Zahhmgs- und Kaufkraft, wie etwa der Wert eines imein- 
lösbaren Papiergeldes. Der durch die Zahhmgs- und Kaufkraft der 
Mark gegebene Wert, nicht das in den Reichsgoldmünzen steckende 
Gold sei für den Wert des deutschen Geldes mafsgebend. es sei des- 
halb falsch, die deutsche Währung eine „Goldwährung“ zu nennen, sie 
sei eine _ Markwähr ung'k ') 

Da zwischen dem Geldmetall und dem gemünzten Gelde bei freier 
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Prägung eü festes Verhältnis besteht, so wäre die notwendige Kon- 
sequenz der eben geschilderten Auffassung, dafs der Wert der u «ge- 
prägten Geldmetalle seinerseits bestimmt würde durch den Wert der 
geprägten Münzen, Eine kurze Überlegung ergiebt jedoch die Un- 
richtigkeit dieser Auffassung, Die den Wert des deutschen Geldes be- 
einflussenden Faktoren, die — wie wir gesehen haben — auf den Wert 
des Goldes eiuwirken, könnten nur unter der Voraussetzung den Wert 
des Goldes vollkommen bestimmen, wenn (las Metall Gold zu keinen 
andern Zwecken als demjenigen, als deutsches Geld zu dienen, ver- 
wendbar wäre. Ebenso wie die Verwendbarkeit als deutsches Geld 
wirkt jedoch auch die 'Verwendbarkeit als englisches, französisches, 
amerikanisches und anderes Geld auf den Wert des Metalles Gold ein, 
in gleicher Weise wird der’ Wert des Goldes beeil i Hilfst durch seine 
Verwendbarkeit zu industriellen Zwecken. Die Gesamtheit dieser Ver- 
wendungsmöglichkeiten stellt den Grad der Nützlichkeit des Goldes 
dar und damit den einen Faktor der Wertbildung des Goldes; sie be- 
stimmt in Verbindung, mit der Schwierigkeit der Geldbeschaffung den 
Wert des Metalles Gold, Wo im Wege der freien Prägung ein festes 
Wertverhältnis zwischen der Geldeinheit und einem bestimmten Metall- 
Quantum besteht, liegt mithin eine doppelseitige Beziehung vor, indem 
der Wert der Geldeinheit in eine feste Beziehung zu dem Werte des 
Geldmetalls gesetzt ist, der seinerseits durch die Nachfrage nach Geld für 
das betreffende Land bis zu einem gewissen Grade mit heeinflufst wird. 

Die klare Erkenntnis dieses Verhältnisses ist wichtig nicht nur 
für das Wesen der freien Prägung und des durch sie geschaffenen 
Zusammenhanges selbst, sondern auch für das Verständnis der ge- 
samten Konstruktion der Geldsysteme. 

Würde in der durch die freie Prägung geschaffenen Gleichung 
zwischen Geld und Geldstoff der Wert des letzteren von dem des 
enteren in Abhängigkeit gesetzt, dann würde es keinerlei Schwierig- 
keit machen, die aus verschiedenen Stoffen bestehenden Geldsorten in 
eine feste Wertbeziehüiig zu setzen. Wenn der Wert der Mark das 
gegebene ist, und wenn bei freier Goldprägung der Wert des Pfundes 
Feingold bestimmt wäre durch den Wert von I :)95 Mark, daun könnte 
bei gleichzeitiger freier Silberprägnng der Wert des Pfundes Fein- 
silber auf einen beliebigen Betrag in Mark festgelegt werden, ebenso 
der Wert des Nickels und des Kupfers; dann wäre die Zusammen- 
fassung von Münzen aus verschiedenen Stoffen zu einem einheitlichen 
Geldsystem und vor allem auch die Durchführbarkeit der Doppel- 
währung niemals ein Problem gewesen. Die Schwierigkeiten, die sich 
nach diesen Richtungen hin im geschichtlichen Verlauf der Dinge 
ergeben haben, werden aber in ihrem Wesen durch die richtige Er- 
kenntnis des bei freier Prägung zwischen dem Metall und den daraus 
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geprägten Münzen bestehenden Verhältnisses sofort klar. Ebenso wie der 
Wert des Goldes durch die Bestimmung, date ans einem Pfund Feingold 
je Kifir» Mark, die gesetzliches Zahlungsmittel in Deutschland sind, ge- 
prägt werden sollen, keineswegs festgelegt wird, wie er vielmehr neben 
der Verwendbarkeit als deutsches Geld durch alle die andern monetären 
und industriellen Verwendungsmöglichkeiten und durch die Gesamtheit 
dev Gold Versorgung bestimmt wird, ebenso verhält es sich hinsichtlich 
des Silbers und der andern Geldstoffe. Der Staat, der Gold und Silber 
für frei ausprägb&r erklärt und den Gold- und Silbermünzen gesetz- 
liche Zahlungskraft zu einem bestimmten Nennwertverhältms und 
gegenseitige Vertretbarkeit zu diesem Verhältnis beilegt, trifft, zwar 
eine Bestimmung über die Nützlichkeit und Verwendbarkeit beider 
Edelmetalle, aber diese Bestimmung erstreckt sich nur auf die Ver- 
wendbarkeit zu einem ganz bestimmten Zwecke, nicht auf die Gesamt- 
heit der Verwendungsmöglichkeiten; andrerseits bleibt die Schwierig- 
keit der Beschaffung sowohl von Gold als auch von Silber von irgend- 
welchen Bestimmungen, welche die monetäre Verwendbarkeit der beiden 
Metalle betreffen, gänzlich unberührt. Bei keinem der beiden Metalle 
kann mithin die staatliche Gesetzgebung durch Bestimmungen über 
ihre freie Ausprägung und die gesetzliche Zahlungskraft der aus ihnen 
her gestellten Münzen einen beherrschenden Einflufs auch nur auf 
einen der beiden Faktoren ansüben, durch welche die Höhe des Wertes 
bedingt ist; die staatliche Miinzgesetzgebung kann vielmehr lediglich 
in mehr oder weniger weitgehendem Umfange auf den einen der wert- 
bestimmenden Faktoren — auf die Verwendbarkeit — einen modi- 
fizierenden Einflufs ausüben. Es ist aber klar, dafs die Festlegung 
eines Wert Verhältnisses zwischen zwei Gegenständen nur unter der 
Voraussetzung denkbar ist, dafs entweder ihre Verwendungsmöglich- 
keit oder ihr B eschaffungswiderstand in eine volle gegenseitige Ab- 
hängigkeit gebracht wird. 

In diesem Zusammenhang ist die theoretische Unmöglichkeit, der 
Doppelwährung, deren praktische Undurchführbarkeit uns im histo- 
rischen Teil beschäftigt hat, begründet. Zweifellos vermag die Doppel- 
währung einen Einflufs auf das Yi ei t, Verhältnis der beiden Edelmetalle 
auszuüben, indem sie deren Verwendbarkeit für einen bestimmten Zweck 
in eine feste Beziehung setzt. Ihr Eiufhifs mutete ferner zweifellos um 
so giülser sein, je gröteer der Teil der Verwendbarkeit der Edelmetalle 
ist, der durch sie berührt wird. Eine isolierte Doppelwährung trifft 
nur Bestimmung über die monetäre Verwendbarkeit von Gold und 
Silber für das eine bestimmte Land, nicht auch über die monetäre 
Verwendbarkeit der beiden Metalle in andern Ländern und über das 
gesamte Gebiet der industriellen Verwendung. Eine vertragsmä teige, 
die wichtigsten Haudelsstaaten umfassende Doppelwährung würde die 
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monetäre Verwendbarkeit von Gold und Silber für das ganze Vertrags- 
gebiet in eine feste Beziehung setzen und damit einen weit größeren 
Teil der gesamten Verwendungsmöglichkeit beider Metalle regeln. 
Wenn Frankreich und England Doppelwährung auf Grund der gleichen 
Wertrelation hätten, dann könnte ein in Frankreich auftretender Be- 
darf an Zahlungsmitteln für England sowohl mit Gold als auch mit 
Silber befriedigt werden; er könnte deshalb das in Frankreich be- 
stehende Wertverhältnis zwischen den beiden Metallen nicht in der- 
selben Weise stören, wie wenn England nur freie Prägung für Gold 
hätte und ein Geldbedarf für England mithin aussehliefslich durch 
Gold befriedigt werden müßte. Aber auch bei einer vertragsmäßigen 
Doppelwährung bliebe das weite Feld der industriellen Verwendung 
und auf der andern Seite die Schwierigkeit der Beschaffung beider 
Edelmetalle außerhalb des Einflusses der Münzgesetzgebuiig. 

Auch bei einem die Welt umfassenden bim etallistischen System 
ist mithin die Möglichkeit von Schwankungen des gegenseitigen Wert- 
Verhältnisses von Silber und. Gold keineswegs völlig ausgeschlossen. 

Wenn mm bei freier Prägung für beide Metalle die Goldmünzen 
mit einem bestimmten Goldpantura, die Silbermünzen mit einem be- 
stimmten Silberquantum in eine feste Beziehung gesetzt sind, welches 
ist dann die Wirkung von Schwankungen im Wert Verhältnis der Metalle 
Gold und Silber auf das Geldwesen? 

Entweder hat die Verleihung der gesetzlichen Zahlungskraft an 
die frei ansprägbaren Silber- und Goldmünzen thatsächlich die Wirkung, 
die bisher vorausgesetzt wurde, daß die monetäre Verwendbarkeit 
eines bestimmten Goldquantums vollkommen gleich ist der monetären 
Verwendbarkeit eines bestimmten Silberquantums. Wenn nun aber 
für einen bestimmten Zweck zwei verschiedene Güter in absolut 
gleicher Weise brauchbar sind, so findet — da sich der Bedarf mit 
dem geringstmöglichen Opfer zu befriedigen sucht — für diesen be- 
stimmten Zweck nur dasjenige Gut Verwendung, dessen Beschaffung 
am leichtesten ist, während das andere Gut, denjenigen Verwendungen 
zu geführt wird, in welchen es durch das leichter beschaffbare Gut 
nicht ersetzt werden kann. Iq diesem Falle würde stets nur das leichter 
beschaffbare Metall als Geld Verwendung finden. 

Oder aber die Beilegung der gesetzlichen Zahlungskraft zu einem 
bestimmten Nennwertverhältnis an zwei aus verschiedenen Stoffen 
bestehende Geldsorten hat nicht eine unbedingte Wirkung auf das 
Wer {Verhältnis, in welchem beide Sorten als Geld Verwendung finden. 
In diesem Falle würden sich die Wertschwankungen zwischen Silber 
und Gold auf die frei ausprägbaren Gold- und. Silbermüuzen übertragen 
können und müssen. 

Dieser letztere Fall entspricht den thatsäch liehen Verhältnissen, 
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Wir haben oben gesehen, dafs die Bestimmungen, durch welche der 
Staat bestimmten Gegenständen die Fälligkeit giebt. als Erfüllung*- 
mittel l'ür bestehende Geldschulden zu dienen, dem Staate keineswegs 
eine unbedingte Macht über das Geld verleihen. Der Staat kann den 
Gläubiger zwingen, sich die Begleichung seiner bestehenden Forderungen 
in den Gegenständen gefallen zu lassen, denen die gesetzliche Zahlung*- 
kraft beigelegt ist; aber ebensowenig, wie der Staat verhindern kann, 
dafs neue Darlehnsverträge auf andere Wert Objekte, als die von ihm 
zu gesetzlichen Zahlungsmitteln erklärten, abgeschlossen werden, eben- 
sowenig kann er den Gläubiger hindern, eine bestimmte Sorte von ge- 
setzlichen Zahlungsmitteln, die dieser aus irgend einem Grunde höher 
schätzt, zu einem höheren Werte als ihrem gesetzlichen Nennwerte in 
Zahlung zu nehmen, ebensowenig kann er die Verkäufer hindern, nur 
gegen bestimmte Geldsorten zu verkaufen oder einen verschiedenen 
Preis in den verschiedenen Geldsorten zu normieren, ebenso wenig kann 
er es schließlich hindern, daß; die Nachfrage nach Geld zu Thesaurierungs- 
z wecken sieh vorwiegend oder ausschließlich auf Geldsorten, die aus 
einem bestimmten Stoffe bestehen,, erstreckt. Aus allen diesen Gründen 
ist die Beilegung der gesetzlichen Zahlungskraft und der gegenseitigen 
Vertretbarkeit zu einem bestimmten Neunwertverhältuis an zwei aus 
verschiedenen Stoffen bestehende Gehörten noch keineswegs gleich- 
bedeutend mit der Herstellung eines festen Verhältnisses auch nur der 
monetären Verwendbarkeit der beiden Sorten; es bleibt vielmehr die 
Möglichkeit, dafs auch als Geld die eine Sorte höher bewertet wird 
als die andere, dafs sie ein „Aufgeld“ erhält. Diese Möglichkeit be- 
steht prinzipiell in gleicher Weise in dem Falle, daß der Staat Silber- 
münzen und Goldmünzen gesetzliche Zahlungskraft in einem bestimmten 
Nenn wert Verhältnis beilegt, wie in dem Falle, dafs er metallischem 
Geld und Papierscheinen die gleiche gesetzliche Zahlungskraft verleiht. 

Wenn der Staat ein festes Wertverhäl tnis zwischen Geldsorten aus 
zwei verschiedenen Stoffen hersteilen will, so kann er das mithin nur 
auf dem Wege erreichen, dafs er mindestens hinsichtlich einer dieser 
Geldsorten die Beschaffung»^ wimigkeit reguliert. Wenn der Wert 
der Goldmünzen durch freie Prägung in ein festes Verhältnis zu dem 
Werte ihres Geldäquivalentes gebracht ist, so kann die Verleihung einer 
bestimmten Zahlungskraft an Geldsorten aus andern Stoffen nur dann 
diese Geldsorten den Goldmünzen in einem bestimmten Wertverhältnis 
angliedern, wenn der Staat durch die thatsächliche Ausübung des 
Monopols der Geldherstelhuig . <1. h. durch beschränkte Prägung und 
Emission, die Besch aff ungsschw ier igkei t für diese Geldsorten bis auf 
den Punkt steigert, dafs die Wertgleichheit mit den Goldmünzen da- 
durch gesichert wird. Wenn neben den Goldmünzen auch Silber- 
münzen frei ansprägbar sind, dann ist die Schwierigkeit der Beschaffung 
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von Silbermünzen gegeben durch die Schwierigkeit; der Beschaffung 
eines bestimmten Quantums Silber zuzüglich der mit der Ausprägung 
verbundenen Kosten, Nur dadurch dafs der Staat, sicli weigert, jedes 
beliebige Quantum Silber in Geld zu verwandeln, kann er die Schwie- 
rigkeit der Versorgung des Bedarfs au Silbergeld über die Schwierig- 
keit der Beschaffung des Metalls Silber hinaus so sehr steigern, dafs sie 
der Schwierigkeit der Beschaffung von Goldgeld entspricht. Ebenso ist 
bei der Emission von Papiergeld die strenge Beschränkung der Ausgabe 
das einzige Mittel, um die Besclmffungsschwierigkeit auf der Höhe der- 
jenigen für Metallgeld zu halten. Die Übereinstimmung kann dadurch 
absolut gesichert werden, dafs der Staat die Verpflichtung übernimmt, 
das von ihm in Umlauf gesetzte Geld, soweit es aus andern Stoffen 
als aus dem frei ausprägbaren Währungsmetall bestellt, zu seinem 
Nennwerte gegen Geld der letzteren Art urazuwechseln ; solange man 
ohne weiteres gegen Geld aus Silber, aus unedlen Metallen und aus 
Papier den gleichen Neunwertbetrag in Goldgeld erhalten kann, ist 
die Schwierigkeit der Beschaffung von Goldgeld gleich derjenigen der 
unterwertigen Geldsorten. Aber diese letzte Sicherung ist. an und für 
sich nicht notwendig, solange die Emission eines seinem Stoffe nach 
unterwertigen Geldes sich in solchen Grenzen hält, dafs die Schwierig- 
keit seiner Beschaffung in Geldform als ein hinreichender Zuschlag zu 
der Schwierigkeit der Beschaffung seines Stoffes erscheint. 

Die Unmöglichkeit, Geldsorteu. die aus verschiedenen Stoffen be- 
stehen, auf andere Weise zu einem einheitlichen System zu vereinigen, 
als dadurch, dafs die freie Ausprägung lediglich für das eine Währungs- 
metall zugelassen und dafs die Ausgabe der aus den übrigen Stoffen 
bestehenden Sorten durch den Staat reguliert wird, geht mithin auf 
die Gnmdthätsache eines jeden Wertes zurück, nämlich darauf, dafs 
die Höhe des Wertes durch den Grad der Nützlichkeit und durch den 
Grad der Bcsehaffungssehwierigkeit reguliert wird. 

$ h. Die Begleiterscheinungen und Folgen der Veränderungen 
des Geldwertes. 

Die oben festgestellte Thatsaehe, dafs jede beliebige Geldmenge 
durch Veränderungen des Geldwertes einem jeden Geldbedarf restlos 
angepafst werden kann, darf nicht zu der Folgerung verleiten, dafs 
Veränderungen in der Geldmenge oder im Geldbedarf, die in ihrer 
Eud Wirkung eine Verschiebung des „inneren Tauschwertes" des Geldes 
bedeuten, die wirtschaftlichen Verhältnisse unberührt 1 leisen. Solche 
Verschiebungen vollziehen sich vielmehr nicht ohne Begleiterscheinungen 
von erheblicher Bedeutung und ohne nachhaltige Folgen für die ge- 
samte Volkswirtschaft. 
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Um zunächst ein Bild von den Begleiterscheinungen der Geldwert- 
Veränderungen zu gewinnen, haben wir zu betrachten, auf welche 
Weise die auf der Seite des Geldes wirksamen Bestimm ungsgründe 
sich in dem Austauschverhält nis zwischen dem Gelde und den übrigen 
Verkehrsobjekten durchsetzen, und welche Wirkungen aus der während 
der Übergangszeit vorhandenen Unstimmigkeit von Geklversorgung 
und Geldbedarf entstehen. 

Der Weg. auf welchem Verschiebungen im Geldbedarf und Geld- 
vorrat auf die Austauschverhältnisse , auf Warenpreise, Arbeitslöhne 
u. s. w. einwirken, ist keineswegs ohne weiteres ersichtlich. Eine Be- 
obachtung der thatsächlichen Vorgänge zeigt uns, dafs z. B. bei einer 
erheblichen Steigerung der Goldproduktion oder einem erheblichen 
Goldzulufs aus dem Auslande das neue Geld durchaus nicht immer den 
übrigen Verkehrs Objekten unmittelbar gegen Übertritt, sodafs die lu- 
ll aber von Geld infolge ihres gesteigerten Geldangebots sich mit einem 
geringeren Äquivalent in Waren begnügen müfsten. Wir sehen viel- 
mehr, dafs sich eine Vermehrung des Zuflusses von Metallgeld in der 
Hauptsache zunächst an einer ganz andern Stelle äufsert, nämlich an 
den Barvorräten der grofsen Banken und auf dem Geldmarkt, Wir 
haben in den Central backen die Vermittler des internationalen Geld- 
verkehrs kennen gelernt; ihren Kassen fliehst das von außen kommende 
Metall zu, aus ihren Kassen schöpft andrerseits der Geldbedarf für 
das Ausland; in der Höhe ihrer Kassenbestände finden mithin Ver- 
schiebungen der Geld Versorgung ihren nächsten Ausdruck. Aber nicht 
nur Veränderungen des Geldvorrats, sondern auch die Schwankungen 
des Inländischen Geldbedarfs wirken in großem Umfang unmittelbar 
auf die Barbestände der Centralbanken und auf den Geldmarkt ein; 
wir beobachten, wie in Zeiten eines abnehmenden Geldbedarfs die 
Metall Vorräte dieser Banken an wachsen, wie sie andrerseits in Zeiten 
eines anziehenden Geldbedarfs abnehmen; der Wechsel der wirtschaft- 
lichen Konjunkturen, die regelmäßigen Jaliressch wan k ungen des Geld- 
bedarfs und die einzelnen großen Zahlungstermine spiegeln sich hier 
deutlich wieder. 

Offenbar besteht zwischen den in den Banken liegenden Geld- 
beständen und den Verschiebungen der Warenpreise, Arbeitslöhne u. s. w. 
keine unmittelbare Beziehung; wohl aber liegt eine solche Beziehung 
nach einer andern Richtung hin vor, nämlich zu den Zinssätzen für 
kurzfristigen Kredit. Die Banken sind im Interesse ihrer eigenen 
Zahlungsfähigkeit genötigt, ein gewisses Verhältnis zwischen ihrem 
Barbestand und ihren Verbindlichkeiten aufrecht zu erhalten. Dieses 
Verhältnis wird um so ungünstiger, je größer die an sie im Wege des 
Begehrs nach kurzfristigem Kredit herantretenden Geldanspriiche sind, 
die durch die Ausgabe von Noten, durch Gutschrift auf den Girokonten 
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oder durch Verabfolgung von Metallgeld! befriedigt werden. Die Banken 
sehen sich deshalb genötigt, dem steigenden Geldbegehr mit erhöhten 
Zinssätzen zu begegnen; nur auf diesem Wege können sie die an sie 
herantretenden Ansprüche einschränken, ohne zu dem harten Mittel 
direkter Kreditver Weigerungen zu greifen. Die Erhöhung des Zins- 
satzes trägt ferner dazu bei , GeldmetuU aus dem Allslande herbeizu- 
ziehen oder einen Abduls von Geldmetall nach dem Auslande einzu- 
schränken. Auf der andern Seite erfordert es das geschäftliche Inter- 
esse der Banken, daß; keine iiberfliißigen Barmittel zinslos brach 
liegen; wenn der Barvorrat über das erforderliche Mafs hinaus steigt, 
so wird ihnen dadurch eine Ermäßigung ihrer Zinssätze und damit 
eine Herbeiziehung neuer Kreditansprüche ermöglicht. Da die grofsen 
Zentralbanken die letzte Instanz des Geldverkehrs in ihren Wirtschafts- 
gebieten darstellen, besteht zwischen den Veränderungen ihres Zins- 
satzes und demjenigen der übrigen Banken und des gesamten Geld- 
marktes eine enge Wechselwirkung. Die nächste W irkung von, 
Änderungen von Geld Versorgung und Geldbedarf ist mithin offenbar 
eine allgemeine Verschiebung der Zinssätze für kurzfristigen Kredit 
und, da dieser vorwiegend in der Form der Diskontierung von Wechseln 
gewährt wird, hauptsächlich der Diskontsätze. 

Vielfach sind hohe Diskontsätze als gleichbedeutend mit einer 
Steigerung des Geldwertes, niedrige Diskontsätze als gleichbedeutend 
mit einer Senkung des Geldwertes angesehen, und die Veränderungen 
des „Leihpreises“ des Gehles sind häufig mit den Veränderungen des 
in andern Verkehrsobjekten bestellenden Tauschäquivalentes für Geld, 
mit der Kaufkraft des Geldes, durcheinander geworfen worden. In 
Wirklichkeit handelt es sich jedoch um Erscheinungen, die auf durchaus 
verschiedenen Gebieten liegen. Wenn der Wert eines Gutes nur in 
seinem Austausch gegen ein anderes Gut in Erscheinung treten kann, 
dann vermag der in Geld bestehende Leihpreis für die zeitweilige 
Überlassung einer Geldsumme nichts über den Wert des Geldes zu 
besagen. 

Die Thatsache, dafs Veränderungen im Geldangebot und In der Geld- 
n ach frage in unsrer Geldverfassimg die Tendenz haben, zunächst auf 
den Leih preis für Geld einzuwirken, entscheidet jedoch noch keineswegs 
die Frage, ob sich damit die Wirkung diese)’ Veränderungen erschöpft. 
Um diese Frage zu beantworten, müssen wir zunächst auf die Ursache 
der unmittelbaren Einwirkung der bezeiclineteu Veränderung, auf die 
Zinssätze entgehen. 

Diejenigen, welche Geld benötigen, sei es um zu kaufen, sei es um 
Zahlungen zu leisten, können sich das Geld auf zwei Wegen verschaffen: 
indem sie andere Verkehrsobjekte gegen Geld veräußern oder indem 
sie Kredit in Anspruch nehmen ; umgekehrt können diejenigen, welche 
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über flüssiges Geld zur Yerfl^iing haben, dieses Geld entweder gegen 
andere Yerkehrsobjektß umsetzen oder gegen Zinsen ausleihen, Die 
Beschaffung von Geld im Wege des Kredits wird im allgemeinen umso- 
mehr bevorzugt werden, je niedriger die Zinssätze und je ungünstiger 
die Preise sind, die bei einer Veräußerung von Waren u. s. w. erzielt 
werden können; ebenso wird die Verfügung über Geld im Wege des 
Kredits umsomehr bevorzugt werden, je höher die Zinssätze und je 
geringer die Vorteile des Umsatzes von Geld gegen andere Verkehrs- 
objekte sind. Dazu kommt, daß bei höheren Zinssätzen mancher Kauf 
auf Kredit unterbleibt, während niedrige Zinssätze zum Kauf auf Kredit 
anreizen, Nun haben wir im Kredit das Medium kennen gelernt, welches 
die mehr oder weniger intensive Ausnutzung des vorhandenen Gold- 
bestandes vermittelt. Ein steigender Geldbedarf oder eine Verringerung 
des Geldvorrates kann durch eine intensivere Ausnutzung des Geldes 
in seiner Wirkung- auf Warenpreise u.s: w. paralysiert werden; da aber 
eine solche gesteigerte Ausnutzung des Geldvorrats nur im Wege einer 
stärkeren Kreditanspannung möglich ist, so ist ihre notwendige Begleit- 
erscheinung ein steigender Diskontsatz. Umgekehrt liegt es bei einer 
Zunahme des Geldvorrats oder einer Verringerung des Geldbedarfs. 
Soweit die Verschiebungen im Verhältnis von Geld Versorgung und 
Geldbedarf innerhalb solcher Grenzen bleiben, daß sie durch die sich 
im Wege des Kreditverkehrs vollziehende Verstärkung oder Ab- 
schwächung der Intensität der Geldausnutzung ausgeglichen werden 
können, braucht die Wirkung dieser Verschiebungen nicht auf das 
Austauschverhältnis zwischen dem Gelde und den übrigen Verkehrs- 
objekten überzugreifen. So ist z. B. im normalen Verlauf der Dinge 
keine Einwirkung der regelmäßigen Jahvesschwankungen des Geld- 
bedarfs und der Zinssätze auf das Niveau der Warenpreise zu erkennen. 

Aber die Intensität der Ausnutzung der Umlaufsmittel hat nach 
oben und unten ihre Grenzen; es können ebenso wenig beliebige Summen 
im Wege des Kredits zur Verfügung gestellt wie unter gebracht werden. 
Wenn bei einem Auseinandergehen von Geldbedarf und Geldversorgung 
die Geldbeschaffung oder die Verfügung über Geld im Wege des Kredits 
infolge zu hoher oder zu niedriger Zinssätze unmöglich oder unwirtschaft- 
lich wird, so bleibt schließlich nur der Weg des Umsatzes andrer Güter 
gegen Geld oder von Geld gegen andere Verkehrsobjekte. Sobald aber 
dieser Moment gekommen ist, beginnt die Verschiebung in der Geldver- 
sorgung und Gelduachfrage auf die Austauschverhältnisse einzu wirken. 
Der Geldbedarf, der bisher nur an die Banken und den Geldmarkt her- 
angetreten war. führt jetzt zu einem Ausbieten von Waren und wirkt 
damit auf eine Senkung der Preise; im umgekehrten Falle führt, das 
Geldangehot, das bisher sich nur im Leihverkehr fühlbar gemacht hatte, 
zu einer Nachfrage nach andern Verkehrsobjekten und schafft damit 
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die Tendenz zu einer Steigerung der Preise. Auf diese Weise setzen 
sich schlieMich die veränderten Bestimmungsgründe des Geldwertes in 
der Gestaltung der Austauschverhältnisse durch und bringen damit 
Geldvorrat und Geldbedarf wieder in das normale Gleichgewicht 
Es liegt in der Natur dieses Prozesses, daß die Veränderungen 
des Geldwertes keineswegs gleichzeitig uml gleichmäßig auf sämtliche 
Austauschverhältnisse zwischen dem Gehle und den übrigen Verkehrs- 
Objekten einwirken. Wenn die auf dev Seite des Geldes wirkenden 
Bestimmnugsgriinde auf eine Verschiebung der Austauschverhältnisse 
zu Gunsten des Geldes hiuauskommen, wenn also eine Geldwert- 
Steigerung eintritt, so wird sich der Rückgang der Warenpreise, Ar- 
beitslöhne und der sonstigen in Geld bestehenden Äquivalente dort am 
frühesten zeigen, wo die Widerstandsfähigkeit gegenüber einer un- 
günstigeren Gestaltung des Austauschverhältnisses am geringsten ist. 
Der Grad der Widerstandsfähigkeit, der Preise u. s. w. verändert sich 
in den verschiedenen Stadien der wirtschaftlichen Entwicklung; auf 
den früheren Stufen des Verkehrs verleiht das Herkommen und die 
Sitte — wie wir im historischen Teil gesellen haben — den Austausch- 
verhältnissen eine grofse Stabilität; je mehr sich der Verkehr ent- 
wickelt, je mehr sich im Handel Parteien gegenü berste heil, von denen 
eine jede die kleinsten Verschiebungen in den Marktverhältn&sen zu 
ihren Gunsten aus zu nutzen sucht, desto unmittelbarer und intensiver 
wirken Veränderungen in den Faktoren der Preisbildung auf die Aus- 
tauschverhältnisse ein. In diesem Punkte verhalten sich nicht nur die 
einzelnen Eutwicklungsstadien der Volkswirtschaft verschieden, sondern 
auch innerhalb einer und derselben Volkswirtschaft die einzelnen Kreise 
des Verkehrs und die einzelnen Yerkehrsobjekte. Die Preisbildung ist 
im Großhandel empfindlicher als im Klein verkehr; bei den Rohstoffen 
und Halbfabrikaten, die als Massenartikel die Objekte des Großhandels 
sind, ist sie empfindlicher als bei den fertigen Produkten, die ihren 
Absatz im Kl ein verkehr finden. Arbeitslöhne und noch mehr für längere 
Zeit fixierte Gehälter haben ein größeres Beharrungsvermögen als 
Waren, über deren Bewertung der Verkehr '.Lag für Tag neu ent- 
scheidet. Dazu kommen die Unterschiede in der Position der einzelnen 
Gruppen von Käufern und Verkäufern. Wer sich gezwungen sieht., zu 
verkaufen, wird im Falle einer Geld wer tsteigemng die Wirkungen früher 
und stärker verspüren, als diejenigen, welche in der Lage sind, mit 
ihrem Angebot zurückzuhalten. Wer, gezwungen ist, zu kaufen, wird 
im Falle einer. Geldwert Verringerung sich früher genötigt sehen, für 
die von ihm begehrten Verkehrsobjekte höhere Geldpreise zu bewilligen, 
als diejenigen, welche im stände sind, abzuwarten. In beiden Fällen 
sind die wirtschaftlich Stärkeren im stände, aus den ein tretenden Ver- 
schiebungen auf Kosten der wirtschaftlich Schwächeren Vorteil zu 
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zielten. Bis sich die vollständige Ausgleichung aller Austauschver- 
hältnisse du reh ge setzt hat, gewinnen bet einer G el dwer tstei gerung die- 
jenigen, welche am längsten in der Lage sind, die alten Preise für ihre 
Waren, Arbeitsleistungen u. s. w. aufrecht zu erhalten, während sie im 
stände sind, die übrigen Yerkehrsobjekte billiger zu bezahlen; bei einer 
Geldentwertung diejenigen, die am frühesten in der Lage sind, für ihre 
Waren, Arbeitsleistungen u. s. w. höhere Preise zu erzielen, wäh- 
rend sie für die übrigen Verkehrsobjekte noch keine höheren Preise 
zu bewilligen haben, Bei der relativen Stabilität der Arbeitslöhne 
liegt die zur Gemeinüberzeugung gewordene Annahme nahe, dafs die 
Arbeitslöhne sich zuletzt von allen in Geld bestehenden Äquivalenten 
den Veränderungen des Geldwertes anpassen, dafs mithin eine Geld- 
wertsteigerung die Arbeiter vorübergehend auf Kosten der Unternehmer 
begünstige, während eine Geldentwertung die Unternehmergewinne auf 
Kosten der Lebenshaltung der Arbeiter erhöhe. Wie weit diese Wir- 
kungen Platz greifen, hängt in grofsem Umfange von der sozialen 
Machtstellung der Arbeiterschaft ab; je geringer diese ist. desto leichter 
ist es für die Unternehmer, wenn sie bei einer Geldwertsteigerung 
geringere Preise für ihre Produkte erhalten, die Arbeitslöhne ent- 
sprechend zu reduzieren; je grölser die Machtstellung der Arbeiter ist, 
desto leichter können diese im Falle einer Geldentwertung und einer 
Steigerung der Preise ihrer Lebensbedürfnisse eine entsprechende Er- 
höhung ihrer Arbeitslöhne herbeiführen. 

Ein e bleibende Verschiebung wird durch Veränderungen des Geld- 
wertes in dem Verhältnis zwischen Schuldnern und Gläubigern hervor- 
ge rufen. Eine Geld Wertsteigerung bedeutet eine Begünstigung aller der- 
jenigen, welche Geld zu fordern haben, sei es auf Grund eines gewährten 
Darlehens, sei es auf Grund fester Renten- oder Gehaltsansprüche, 
Eine Geldentwertung bedeutet eine Begünstigung aller derjenigen, 
welche zu solchen feststehenden Zahlungen verpflichtet sind. Häufig 
sind die Gläubiger ganz allgemein als die „wirtschaftlich Stärkeren“, 
denen eine Benachteiligung nichts schade, die Schuldner als die „ wirt- 
schaftlich Schwächeren“, denen man eine Erleichterung gönnen und 
wünschen dürfe, hingestellt worden. Es mufs deshalb darauf hinge- 
wiesen werden, dafs „Gläubiger“ in dem hier in Betracht kommenden 
Sinne nicht nur der große Kapitalist ist, sondern auch der kleine, oft 
unfreiwillige Rentner und der Arbeiter, der seine Ersparnisse in einer 
Sparkasse angelegt hat; dafs andrerseits „Schuldner“ nicht nur die Bauern 
sind, deren Grundbesitz hypothekarisch belastet und überlastet ist. 
sondern auch die grofsen und grüßten Unternehmer, die teilweise mit 
fremdem Kapital arbeiten, die Aktiengesellschaften mit Priorität*- 
anleihen u, s, w. Die Arbeiterklasse ist im allgemeinen nicht ver- 
schuldet, da ihr nur in beschränktem Umfange Kredit gewährt wird; 
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dagegen sind gerade die besten Elemente der Arbeiterschaft iin stände, 
kleine Ersparnisse zurück zulegen. 

Abgeselien von den Verschiebungen zu Gunsten und zu Ungunsten 
einzelner Kreise und Gruppen innerhalb der Volkswirtschaft üben die 
Veränderungen des Geldwertes einen Ein Hufs auf den gesamten Gang 
des Wirtschaftslebens aus. Eine Verringerung des Geldwertes, die 
sich allmählich in einer Steigerung aller Preise und aller übrigen in 
Geld bestehenden Gegenwerte durchsetzt, ist geeignet, einen speku- 
lativen Aufschwung zu befördern. Schon die Ermäfsigung der Zins- 
sätze, die sich als nächste Folge eines Überwiegens des Geldangebots 
über den Geldbedarf ergiebt, hat die Tendenz, eine Ausdehnung der 
Unternehmungen zu begünstigen. Manches Geschäft, das bei 5 Prozent 
Diskont keinen Gewinn mehr bringen würde, erscheint bei :) Prozent 
Diskont noch lohnend. Die GeldflüSsigkeit bewirkt ferner ein Steigen 
der Kurse der sicheren und zu einem festen Satze verzinslichen Anlage- 
papiere. Dadurch wird das Publikum zur Aufnahme von Dividenden- 
papieren günstig gestimmt. Die Nachfrage nach 1 ndufftriepapieren 
regt zu Gründungen an, die ihre Berechtigung nicht in den Verhält- 
nissen des Warenmarktes haben, die vielmehr nur in Rücksicht auf 
die günstige Absatzgelegenheit für Industrie- und Bankaktien vor- 
genommen werden. Die sich allmählich über die einzelnen Waren- 
gruppen erstreckende Preissteigerung, die — solange sie sich nicht 
allgemein durchgesetzt hat — einzelnen Produktionszweigen erhöhte 
Gewinne ermöglicht, trägt dazu bei, einen Aufschwung zu begünstigen, 
der von vornherein auf fälschen Voraussetzungen beruht. Indem die 
erweiterten und neu gegründeten Unternehmungen Waren produzieren, 
für welche die wirkliche Nachfrage nicht entsprechend vermehrt ist, 
führen sie zur Überproduktion, indem die vorübergehenden hohen Ge- 
winne einzelner Unternehmungen, die niedrigen Zinssätze und die hohen 
Kurse der sicheren Anlagewerke zu einer übertriebenen Nachfrage 
nach Industriepapieren Anlafs geben, führen sie zur Überspekulation, 
bis schliefslich der unvermeidliche Zusammenbruch eintritt. 

Umgekehrt hat man sich die Wirkungen einer Geldwertsteigerung 
vorzustellen. Die Erhöhung dev Zinssätze, in welchen sich die das 
Angebot übersteigende Geldnachfrage zunächst äufsert, übt eine ein- 
schränkende Wirkung auf die Geschäftsthätigkeit aus. Der Preis- 
rückgang, der allmählich Platz greift, verringert die Gewinne und 
lähmt den Unternehmungsgeist. Die zuerst und am schwersten von 
dem Preisrückgang betroffenen Unternehmungen, die ihre Produktions- 
kosten — vor allem die Arbeitslöhne — nicht entsprechend dem ge- 
ringeren Erlös für ihre Erzeugnisse herabzudrücken vermögen, er- 
leiden Einbursen und selten sich zu Betriebseinschränkungen oder gar 
zu Betriebseinstellnngen gezwungen. Die geringere Nachfrage nach 
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Arbeitskräften drückt schliefe! ich auch, die Arbeitslöhne, und zwar 
unter Begleiterscheinungen, die für Unternehmer lind Arbeiter gleich 
traurig sind. 

Veränderungen des Geldwertes sind mithin — einerlei nach welcher 
Richtung hin sie erfolgen — geeignet, bedenkliche Verschiebungen 
in der Einkommens- und Vermögens Verteilung, Erschütterungen der 
Grundlagen einer jeden wirtschaftlichen Kalkulation und damit er- 
hebliche Störungen im ganzen Wirtschaftsleben hervorzurufen. Sowohl 
im allgemeinen Interesse der Volkswirtschaft als auch aus Gründen 
der Gerechtigkeit erscheint deshalb die möglichste Stabilität des Geld- 
wertes, d. h. die möglichste Unveränderlichkeit der auf Seiten des 
Geldes wirksamen Bestimmungsgrunde für die Austauschverhältnisse, 
als das erstrebenswerte Ziel. 

Wenn in diesen Ausführungen versucht wurde, die Begleiterschei- 
nungen und Folgen der Geldwertverschiebungen darzustellen , so darf 
der Hinweis nicht unterlassen werden, dafs wir es liier nicht mit Wir- 
kungen zu thnn haben, die unbedingt ein treten müssen, dafs vielmehr 
die auf der Seite der übrigen Verkelirsobjekte wirksamen Faktoren 
geeignet sind , die vom Gehle ausgehenden Wirkungen aufzuheben und 
zu überbieten. In Anbetracht der oben dargelegten Thateache , dafs 
die Besonderheit, der auf der Seite des Geldes wirksamen Bestimmung*» 
gründe dem Werte des Geldes eine weit gröfsere Beständigkeit sichert, 
als wir sie bei den meisten andern Verkehrsobjekten voraussetzen 
dürfen, müssen wir sogar damit rechnen, dafs in der thatsäehl Lehen 
Gestaltung der Austauschverhältnisse und der Bewegungsvorgänge der 
Volkswirtschaft die vom Gelde ausgehenden Wirkungen gänzlich durch 
die von den übrigen Verkehrsobjekten ausgehenden Wirkungen in den 
Hintergrund gedrängt werden. Je weniger sich in den th&tsächlichen 
Vorgängen und Erscheinungen ein Einfluß* des Geldes nachweisen 
läfst, je indifferenter das Geld für den Gang des Wirtschaftslebens ist, 
desto mehr nähert sich das Geld dem Ideal der Un Veränderlichkeit 
seines Wertes, 

§ (j. Die Wirkungen der Valutasehwankungen, 

Ein speeieller Fall von Veränderungen des Geldwertes, der hier 
noch kurz berührt werden mufs . liegt vor, wenn eine Verschiebung 
der Valuten zweier Länder, die miteinander in Yevkehrsbeziebuugen 
stellen, eintritt. Die in den gegenseitigen Wechselkursen sich zeigende 
Veränderung, die eine Entwertung des Geldes des einen Landes gegen- 
über dein Gelde des andern Landes bedeutet, kann aus Ursachen hervor* 
gehen, die nur in dem Geldwesen der beiden Länder liegen- so im 
Verhältnis von Goldwälirungsländern lind Silberwährungsländern aus 
einer Veränderung des Wertverhältnisses der beiden Edelmetalle oder 
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im Verhältnis eines Goidwährnngslandes zu einem Papierwährungs- 
lande aus einem vermehrten Papiergeld&n gebot oder aus einer Er- 
schütterung der politischen und wirtschaftlichen Verhältnisse des 
Papierwühntngslandes. 

Das in den beiden Ländern bestehende Preisniveau kann von der 
Veränderung der ausländischen Wechselkurse nicht, auf die Dauer un- 
berührt bleiben. 

Der Einfluß der Valutaverschiebung äufsert sieh zunächst in den 
Preisen derjenigen Waren, für deren Bezug die beiden Länder am 
meisten aufeinander angewiesen sind. Wenn dev Exporteur des Gold- 
währungslandes für die in dem Papierwährungslande, dessen Valuta 
zurückgegangen ist, abzusetzenden Waren nach wie vor den gleichen 
Erlös in Goldgeld erzielen will, so sieht er sich genötigt, die von ihm 
in dem Papiergelde geforderten Preise dem Valutarückgang entspre- 
chend zu erhöhen. Wenn umgekehrt eine Ware in Frage steht, die 
das Land mit sinkender Valuta ausführt, so erzielt der Exporteur 
dieses Landes für den gleichen Goldpreis einen höheren Erlös in 
dem heimischen Papiergelde, und diese Thatsache mufö natürlich 
auf den ful and preis der betreffenden Ware zurück wirken. Bei 

Waren, welche die beiden Länder in Konkurrenz miteinander pro- 
duzieren. ist freilich auch der umgekehrte Fall denkbar, da [’s der 
Exporteur des Goidwährnngslandes die volle Preiserhöhung, die zur 
Erzielung des bisherigen Erlöses in Goldgeld erforderlich ist, nicht 
durchzusetzen vermag, und dafs diese Thatsache auch einen ge- 
wissen Druck auf die Inland preise des Goldwährungslandes ausübt, 
oder dafs der Exporteur des Landes mit sinkender Valuta, um seinen 
Absatz zu erhalten oder auszudehnen , sich mit einem niedrigeren 
Preise in Goldgeld, der für ihn immer noch den gleichen oder gar 
einen höheren Preis im heimischen Papiergelde bedeuten kann, zu- 
frieden giebt und dadurch den Preisstand der Ware in dem Gold- 
währmigslande drückt. Welche von den beiden Eventualitäten oder 
wie weit, eine jede von beiden sich verwirklicht, ob eine Senkung der 
Preise in dem Lande mit hochwertiger Valuta, ob eine Preissteigerung 
in dem Lande mit sinkender Valuta, darauf sind von großem Einliufs 
die wirtschaftlichen Grüföenverhältnisse der beiden in Betracht kom- 
menden Währungsgebiete und die Konkurrenzverhältnisse auf dem 
Weltmärkte. Wenn der Absatz nach dem Lände mit Silber- oder 
Papierwährung nur einen kleinen Bruchteil des Konsums in dem 
exportierenden Goldwälinuigshind oder des Absatzes nach andern 
Goldwähr ungsländern darstellt, wenn ferner der Export des Landes 
mit Silber- oder Papierwährung nur einen kleinen Bruchteil der Ver- 
sorgung des Weltmarktes ausmacht, dann muffe die Einwirkung der 
Valutaschwankungen auf die Preise der Goldwährungsländer weit zu- 
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riickstehen hinter der Rückwirkung, den die Valiitaveränderung auf 
die Preise in den Silber- und Papierwährungs) ändern ausübt. Ferner 
übt ein Valutarückgang eines Silber- oder Papier währ ungslandes auf 
den Weltmarkts preis seiner Exportwaren je nach der 1 jage des Marktes 
eine verschiedene Wirkung ans; bei einem Über wiegen der Nachfrage 
über das Angebot liegt für den Exporteur des Landes mit sinkender 
Valuta kein Grund war, sich mit geringeren Goldpreisen zu begnügen, 
er wird vielmehr an der günstigen Preisgestaltung in vollem Um- 
fange teilne Innen wollen; bei der umgekehrten Marktlage allerdings 
kann er sich veranlaßt sehen, sich den in Frage gestellten Absatz 
durch eine Reduktion seiner Preisforderungen zu erzwingen. Das 
Endergebnis für das Preisniveau der beiden Währungsgebiete mufs 
jedoch im wesentlichen davon abh äugen, auf welcher Seite die Ursache 
für die Valutasch wan k ung zu suchen ist. Wenn z. ß. infolge einer 
beträchtlichen Steigerung* der Silberproduktion mul des Silberangebotes 
der Preis des Silbers und mit. ihm der Kurs der Sübervaluten einen 
Rückgang erfährt, wenn infolgedessen die Exportartikel der Silber- 
währmigsliinder — bei gleichem Preise in Silbergehl — zu einem 
billigeren Preise in Goldgeld beschaift werden können, wenn dadurch 
der Export dieser Waren und zu dessen Bezahlung der Import von 
Silber einen größeren Umfang anni turnt , so ergiebt sich aus diesen 
Verhältnissen, welche den Geldumlauf der Goldwährnngsländer gänzlich 
unberührt lassen, eine Vermehrung des Geldumlaufs in dem Silber- 
währungslande, die schon deshalb, weil sie durch eine Steigerung der 
Nachfrage nach Exportwaren des Silberwährungslandes herbeigeführt 
worden ist, die Tendenz hat, eine Preissteigerung herbeizuführen. 

Die der Vahitaveränderung entsprechende Verschiebung des beider- 
seitigen Preisniveaus mufs sich für die Gesamtheit der Verkehrsobjekte 
um so rascher durchsetzen, je enger die Verkehrsbeziehungen zwischen 
den beiden Währungsgebieten sind, und sie erfolgt um so langsamer, 
je geringer die beiderseitigen Berührungspunkte sind. 

Solange sich die Ausgleichung nicht vollständig vollzogen hat Y 
geuieTst die Produktion des Landes mit sinkender Valuta in der 
Konkurrenz mit dem andern Lande einen gewissen Vorsprung. Die in 
heimischem 1 jiimlesgelde bestehenden Produktionskosten stellen infolge 
des Valutarückgangs, solange die Preise der Produktionsmittel und der 
Arbeitslöhne nicht entsprechend gestiegen sind, einen geringeren Be- 
trag in Goldgeld dar als bisher; der heimische Produzent kann infolge- 
dessen sowohl auf dem eigenen Markte als auch auf dem Weltmärkte 
mit den Produzenten der Goldwährnngsländer erfolgreicher in Kon- 
kurrenz treten. Man hat infolgedessen behauptet, eine sinkende Valuta 
wirke für das betroffene Land wie ein Schutzzoll gegen die fremde 
Einfuhr und wie eine Prämie für die eigene Ausfuhr. In gewissem 
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Sinne trifft diese. Behauptung nach den oben gemachten Ausführungen 
zu, jedoch mit folgenden Einschränkungen. 

Eine Verschiebung zu Gunsten des Landes mit sinkender Valuta 
tritt nur für einen Teil der Produktionskosten ein. Soweit die Pro- 
duktionskosten nicht in heimischem Gelde, sondern in Naturalien be- 
stehen, wie vielfach bei den landwirtschaftlichen Arbeitslöhnen, soweit 
die Produktionsmittel aus Ländern mit Goldwährung bezogen und ent- 
sprechend dem Sinken der Valuta teurer bezahlt werden müssen, wie 
vielfach Maschinen und Kohlen, ist der Valutarückgang auf das Ver- 
hältnis der Produktionskosten in beiden Währungsgebieten offenbar 
ohne Einttufs. Dasselbe gilt für die wichtigsten Rohstoffe der in- 
dustriellen Produktion, deren Verbilligung, die etwa infolge einer Ent- 
wertung der Valuta des Erzeugungslandes ein tritt, auch den Goldwäh- 
ruugsläudern zu gute kommt. So hat die Silberentwertuiig und der 
Rückgang der indischen Valuta für die indische Spinnerei den auf die 
Rohbaumwolle entfallenden Teil der Produktionskosten ebensowenig zu 
Ungunsten der Goldwährungsländer beeinflussen können, wie den. auf die 
aus Europa importierten Maschinen entfallenden Teil; ebenso wie letztere 
infolge des Valutarückgangs, teurer bezahlt werden mufsten, ebenso hätte 
bei gleichbleibendem Preise in indischem Gelde die indische Baumwolle 
von den europäischen Spinnereien zu einem billigeren Preise in Gold- 
geld bezogen werden können. Gelegentliche Berechnungen haben er- 
geben, dsifs überhaupt nur etwa 10 Proz. der Produktionskosten von 
Garn mittlerer Qualität denkbarer Weise durch die Entwertung der 
indischen Valuta zu Gunsten der indischen und zu Ungunsten der euro- 
päischen Spinnerei haben beeinffufst werden können. 1 ) 

Ferner ist die möglicher Weise eintretende Verschiebung der 
Produktionskosten nur vorübergehend; sie verschwindet von selbst, 
sobald die notwendige Ausgleichung des Preisniveaus der beiden 
Währungsgebiete auf der Grundlage des neuen Wertverhältnisses der 
beiden Valuten eingetreten ist. 

Auch mit diesen Beschränkungen und Vorbehalten läfst sich die 
mit einem Schutzzoll und einer Exportprämie verglichene Wirkung 
der sinkenden Valuta nicht — wie es namentlich von bimet allistischer 
Seite häufig geschehen ist — als ein unzweifelhaftes Glück hinstellen. 
Denn einmal kann man über die Wohlthatcn von Schutzzoll und Ex- 
portprämie an sich schon verschiedener Ansicht sein, namentlich dann, 
wenn der Schutzzoll und die Exportprämie unterschiedslos die verschie- 
denen Einfuhrwaren treffen, der „Schutzzoll“ auch die für die eigene 
wirtschaftliche Entwicklung notwendigen Produktionsmittel, wie Koh- 
len, Eisen, Maschinen u. s. w., die „Exportprämie“ auch die für die 

1 ) Yergl. meine Abhandlung über A u Ts e n h an de 1 und V ul u t fis e h w r nk n n g t n 
in SciftiOLiiKRS Jahrbuch, XXI. 2, 
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Ernährung 1 der eigenen Bevölkerung notwendigen Lebensmittel und die 
Rohstoffe der eigenen gewerblichen Produktion. Fenier aber stehen 
den kleinen und vorübergehendenden Vorteilen, die sich aus den ge- 
schilderten Wirkungen etwa ergeben können, schwere Nachteile gegen- 
über. Einem Valutarnekgang sind diejenigen Länder am meisten aus- 
gesetzt, deren wirtschaftliche und finanzielle Kraft am wenigsten 
entwickelt, ist. Solche Länder bedürfen zur Außchließnng und Nutz- 
barmachung ihrer Hilfsquellen der Unterstützung durch das Kapital 
der weiter vorgeschrittenen Goldwährungsländer. Unsichere Valuta- 
verhältmsse sind jedoch für die Heranziehung dieses Kapitals ein 
großes Hindernis. Hie Kapitalisten der Goldwälirungsläiider, die ihr 
Kapital in solchen Gebieten umlegen, laufen Gefahr, daß die in der 
schwankenden Valuta eingehenden Erträgnisse gegenüber dem Gold- 
geld entwertet werden; soweit sie sich durch dieses Risiko nicht. Ab- 
schrecken lassen, müssen sie sielt durch Ansprache auf höhere Zinsen 
oder eine größere Rentabilität schadlos halten. Vielfach sehen sich 
sowohl die staatlichen Finanz Verwaltungen, als auch die privaten 
Unternehmer in solchen Ländern genötigt, das Kapital durch die Zu- 
sage der Verzinsung und Rückzahlung in Goldgeld heraimiziehen ; 
dann bat das Land mit unsicherer Valuta selbst das ganze Risiko zu 
tragen, da für die zukünftigen Geldzahlungen mit jedem weiteren 
Rückgang der Valuta ein größerer Betrag einheimischen Geldes auf- 
zuwenden ist. Die sich aus diesen Verhältnissen ergebende Erschwe- 
rung der Kapitalzpfubr bedeutet für die wirtschaftliche und finanziell e 
Entwicklung der Länder mit schwankender Valuta eine Hemmung, die 
beträchtlich schwerer ins Gewicht fällt, als der vorübergehende Anreiz, 
der sich aus einem Valutarückgang für einzelne Produktionszweige 
möglicher Weise ergeben kann. So erklärt es sich, dafs die Länder, 
welche die Wirkungen einer schwankenden Valuta au sich selbst er- 
fahren haben, von den Wohlthaten einer Valutaentwertung nichts 
wissen wollen, dafs sie vielmehr bereit sind, für die Herstellung eines 
festen Kursverhältnisses zwischen ihrem Gehle und dem Gehle der 
Goldwährungsländer erhebliche Opfer zu bringen, 

$ 7. Die Methoden der Messung des Geldwertes. 

Die Erkenntnis, dafs das Geld, dessen wir uns als des allgemeinen 
Ausdrucks für alle Werte bedienen, in seinem Werte nicht unveränder- 
lich ist, daß es sowohl in seiner Kaufkraft gegenüber allen übrigen 
Werten, als auch in den auf seiner Seite wirksamen Bestimmuugs- 
gründen seines Wertverhältnisses zu allen übrigen Verkehrsobjekten 
Veränderungen unterliegt, mußte mit Notwendigkeit zu Versuchen 
führen, die Veränderungen des Geldwertes selbst einer Messung zu 
unterziehen, um dadurch ein zutreffendes Urteil über das Wesen der 
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Preisverschiebungen zu gewinnen. Eine solche Messung kann sowohl 
für den „äußeren“, als auch für den „inneren“ Tauschwert des Geldes 
versucht werden. 

Eine unmittelbare Messung ist in beiden Fällen ausgeschlossen: 
eine solche würde ein Verkehrsobjekt voraussetzen, das im erster« halle 
zu der Gesamtheit aller übrigen Verkehrsobjekte stets in dem gleichen 
Austauschverhältnis stehen würde, das im letzteren Falle keiner 
Veränderung der auf seiner Seite wirksamen Bestimmungsgründe seines 
Austauschverhältnisses mit allen anderen Verkehrsobjekteil unterliegen 
würde. Solche Verkehrsobjekte giebt es nicht, Man hat zwar Versuche 
nach dieser Richtung gemacht, indem man den Wert der Verkehrsobjekte 
auf das zu ihrer Herstellung notige Quantum menschlicher Arbeit 
jsurückftthreii wollte und indem man die für die Herstellung oder Be- 
schaffung der Güter notwendige Arbeitszeit oder das für die Ernährung 
der Arbeiter notwendige Quantum au Subsistenzmitteln, namentlich an 
Getreide, als ein relativ zuverlässiges Mals des Wertes der Güter amiahm. 

Wir brauchen uns nicht auf diese Theorien einzulassen, von denen die 
erstere — von allen inneren Schwierigkeiten der Reduktion qualitativ ver- 
schiedener Arbeit auf ein einheitliches Mafs abgesehen — daran krankt, 
daß der Wert nicht nur von der durch Arbeit zu überwindenden Schwie- 
rigkeit der Beschaffung, sondern auch von dem Grade der Nützlichkeit 
der Verkehrsobjekte abhängt '), während die letztere an dem weiteren 
Fehler leidet, daß es der Sinn einer jeden produktiven Thätigkeit ist, 
höhere Werte zu produzieren, als während der Produktion von dem 
Produzenten verbraucht werden, Das Suchen nach einem Gute von 
unwandelbarem äußeren oder inneren Tauschwerte muß mithin ans der 
Natur des Wertbegriffs heraus ergebnislos bleiben. Es kann nur eine 
auf einer umfassenden Statistik der Preise und Löhne beruhende Er- 
mittelung der zeitlichen Veränderungen oder örtlichen Verschieden- 
heiten der allgemeinen Kaufkraft des Geldes und eine allgemeine Fest- 
stellung der auf Seite des Geldes liegenden Ursachen für diese Ver- 
änderungen und Verschiedenheiten in Frage kommen. 

Schon die Ermittelung der allgemeinen Kaufkraft des Geldes und 
ihrer örtlichen und zeitlichen Verschiedenheiten bietet Schwierigkeiten, 
deren völlige Überwindung unmöglich ist. Die Preise der einzelnen 
Verkehrsobjekte entwickeln sich dem Grade und der Richtung nach in 
der verschiedensten Weise. Auf welchem Wege ist es denkbar, aus 
diesem chaotischen Auf und Ab einen einheitlichen und wenn auch nicht 
im einzelnen — was der Natur der Sache nach unmöglich ist — , so 
doch im großen Ganzen richtigen einheitlichen Ausdruck für die Kauf- 
kraft des Geldes zu finden? 

1 ) Audi Simm hl liebt tun Schluß seiner scharfem utgen. Erörterung der Idee des 
-nArbeitegeldea“ diese Schwierigkeit hervor (a, a. 0. S. 450 ff.). 

1 1 k l r r k s t e c Ji , Das Geld. 
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Es ist klar, daß die statistische Erfassung: aller in einer gegebenen 
Volkswirtschaft in Geld bestehenden Preise und Löhne unmöglich ist. 
Verhältnismäfsig einfach ist die Feststellung der Preisbewegung der 
wichtigeren Großh andelswaren , und auf diese liaben sich die Unter- 
suchungen über die Kaufkraft des Geldes oder, umgekehrt ausgedrückt, 
über das allgemeine Preisniveau in der Hauptsache beschränkt. Für 
den Endzweck aller Wirtschaft jedoch, für den Konsum, sind gerade 
die schwer zu erfassenden und schwer für gleichartige Qualitäten fest- 
zustellenden Kleinhandelspreise der fertigen Produkte ausschlaggebend. 
Die sich auf den Preisen gewisser Stapelartikel aufbauenden Berech- 
nungen können deshalb nur Ergebnisse über einen bestimmten Aus- 
schnitt des allgemeinen Preisniveaus liefern, die für die Kaufkraft des 
Geldes nicht ohne weiteres verallgemeinert werden können. 

Eine zweite, allerdings leichter zu überwindende Schwierigkeit 
ist, dafs man nicht ohne weiteres den Durchschnitt aus den Preisen 
mehrerer verschiedenartiger Güter ziehen kann. Wenn die Tonne 
Weizen 160 Mark, die Tonne Kohlen 20 Mark, das Kilogramm Silber 
120 Mark kostet, so kann man daraus nicht einen durchschnittlichen 
Preis für alle drei Artikel von 100 Mark berechnen, der sich bei einem 
Eückgange des Kohlenpreises auf 10 Mark, des Silberpreises auf SO Mar k 
mul einer Steigerung des Getreidepreises auf ISO Mark auf 00 Mark 
ermäßigen würde. In dieser Beziehung hat man sich in dem von dem 
englischen Statistiker Nr.wiiAitcji zuerst in gröfserem Umfange ange- 
wendeten System der sogenannten „Indes Numbers“ folgendermaßen 
geholfen. Man hat für einen bestimmten Zeitraum und Ort den durch- 
schnittlichen Preis aller der einzelnen Artikel, welche man zur Er- 
mittelung des allgemeinen Preiniveans heran ziehen wollte, gleich 100 
gesetzt und für die Preise der folgenden Zeitpunkte oder Zeiträume 
die Verhältniszahlen berechnet; nicht aus den wirklichen Preisen, 
sondern aus diesen Verhältmszahlen hat man dann für jeden einzelnen 
Zeitpunkt den Durchschnitt berechnet. Die sich ergebenden Durch- 
schnitte der Verhältniswahlen, welche die Veränderungen des Preis- 
niveaus ausdrücken sollen, hat man „Index Numbers“ genannt. Jn 
dem oben angeführten Beispiel würden sich die Indexzahlen für die 
drei Artikel folgendermafsen berechnen: 
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Statistiken auf. Die unter Soetjkeebs Leitung vom Hamburgischen 
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handelsstatistischen Burean aufgestellte Statistik umfafst die Preise 
von 1 00 der wichtigsten Hamburger Importartikel und |-t der wich- 
tigste englischen Exportartikel. Die durchschnittlichen Preise der 
Jahre 1 S47 — 50 sind gleich 100 gesetzt Die Statistik ist leider nur 
bis zum Jahre ,1890 durch geführt worden. 1 2 * ) Eine zweite Preisstatistik 
ist die des englischen Statistikers Satxekbeck, welche die Preise von 
45 wichtigen Grofshandelswaren umfafst, mul bei der die durchschnitt- 
lichen Preise der Jahre 1867 — 77 gleich 100 gesetzt sind* sie reicht 
bis zur Gegenwart Dazu kommt die Statistik, welche die Londoner 
Wochenschrift „The Economist“ fortlaufend veröffentlicht; sie beruht 
auf den Preisen von 22 Artikeln und hat die Jahre 1845-50 als 
Ausgangspunkt. Die Gestaltung der Indexzahlen und damit das Urteil 
über die Kaufkraft des Geldes hängt bei diesen Berechnungen wesent- 
von der Auswahl der beobachteten Warengattungen ab. Wenn sich 
unter den 22 Artikeln des „Economist“ die Baumwolle in verschiedenen 
Stadien der Verarbeitung viermal, aufs er dem Rohseide, Flachs, Hanf 
und Schafwolle je einmal vertreten finden, sodafs also die für die 
Textilindustrie in Betracht kommenden Stoffe achtmal Vorkommen, 
während die Nahrungs- und Genufsmittel nur fünfmal vertreten sind, 
dann mufs natürlich die Gestaltung der Indexzahlen eine andere sein, 
als beispielsweise bei Saubreeck, bei dem die Textilstoffe unter 45 Ar- 
tikeln nur 8 mal, die Nahrungs- und Genufsmittel aber 19 mal berück- 
sichtigt sind. Wir kommen damit auf eine weitere Schwierigkeit. 
Zur Ermittelung der allgemeinen oder durchschnittlichen Kaufkraft 
des Geldes ist es offenbar nicht angängig, allen Waren, ob wichtig 
oder unwichtig, den gleichen Einflufs auf die Endziffer, welche das 
Preisniveau charakterisieren soll, e i uz n dünnen. Man hat mit. Recht 
eingewendet, dafs, wenn etwa das Fleisch im gleichen Verhältnis im 
Preise steigt, wie der Preis von Thee zurückgeht, die Kaufkraft des 
Geldes gegenüber beiden Artikeln für den Konsumenten nicht gleich 
geblieben, sondern gesunken ist; da er sehr viel mehr Fleisch als Thee 
verbraucht, mufs der Konsument zur Deckung seines Bedarfs an beiden 
Artikeln einen höheren Geldbetrag aufwenden. Daraus ergiebt sich 
die Forderung, dafs bei solchen Berechnungen die relative Wichtigkeit 
der einzelnen Artikel in der Volkswirtschaft berücksichtigt werden 
müfste, indem man die Verhältniszahlen, bevor man aus ihnen den 
Durch schnitt zieht, mit einem der Größe ihres Verbrauchs entsprechenden 
Koeffizienten multipliziert. Interessante Versuche dieser Art sind ge- 
macht worden von Ixglis PälgbaveG) auf Grund der Preisstatistik 

1) Die Statistik ist veröffentlicht bk 1SS5 in den „Materialien u, a. w/ f , bis 
18 EU) in den t; Jahrbüchern für Nationalökonomie und Statistik 4 *, III. Folge, 3. Band. 

2) In der Beilage B zum drittem Bericht der englischen Failaments-Koinmi^sion 

,,On the depression of trade and indostry“, London ISSß* 

SS * 
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des „Economist“, sowie von dem amerikanischen Statistiker Eolanjj 
p. FAuatJäB ’) auf Grund der Ermittelung' von 223 Warenpreisen. 

Ah er auch die umfassendsten, scharfsinnigsten und sorgfältigsten 
Arbeiten dieser Art, dürfen uns nicht darüber täuschen, dafs wir auf 
diesem Wege nicht mein' gewinnen können, als ein mehr oder minder 
zutreffendes Bild der Entwicklung der Kaufkraft des Geldes, ein Bild, 
das — wie es Soetbeer in seinen „Materialien“ versucht hat — durch 
eine Beobachtung der Veränderungen der Preise von Grund und Bo- 
den, der Pacht- und Mietpreise, der Löhne und Gehälter u. s. w. er- 
gänzt werden mufs, wenn es wirklich ein annähernd begründetes Urteil 
über die Verschiebungen des „äufseren Tauschwertes“ des Geldes er- 
möglichen soll, Keinesfalls dürfen die Indexzahlen und ihre Ver- 
änderungen als ein Ausdruck der Verschiebungen der auf der Seite 
des Geldes wirksamen Bestimmuiigsgründe für die Austauschverhält- 
nisse, als ein Ausdruck der Bewegungen des „Geldwertes“ aufgefafst 
werden. Ein unmittelbarer Rückschlufs von den Indexzahlen auf den 
Geldwert wäre selbst hei einer richtigen und vollständigen Zusammen- 
fassung aller Preise nur unter der Voraussetzung zulässig, dafs sich 
in der Preisbewegung der verschiedenen Waren alle auf der Seite der 
Waren wirksamen Bestiimnungsgrunde vollkommen kompensierten, so 
dafs in den Endzahlen nur noch die auf der Seite des Geldes wirk- 
samen Bestimmungsgriinde der Preise in Erscheinung kämen. Nun 
darf man ja allerdings annehmen, dafs bei der Zusammenfassung einer 
beträchtlichen Anzahl verschiedener Warenpreise die zufälligen Be- 
sonderheiten der Preisbildung der einzelnen Waren zurücktreten und 
dafs somit die Schwankungen der Indexzahlen auf gewisse Ursachen 
allgemeiner Natur schließen lassen. Es wäre jedoch eine petitio 
principii. wenn man ohne weiteres annehmen wollte, dafs diese Ur- 
sachen allgemeiner Natur ausschllelslieh in Veränderungen des Geld- 
wertes bestehen könnten. Die durch die Aufschliefsung neuer Pro- 
duktiousgebiete und durch die gewaltigen F ortschritte der Produk- 
tions- und Transportteclmik bewirkte Verminderung des Aufwandes 
von Kapital und Arbeit, der zur Herstellung von Gütern und für 
ihren Transport auf den Markt, und zu den Konsumenten erforderlich 
ist, stellt eine Ursache von durchaus allgemeiner Natur dar, die gerade 
bei den meisten der Artikel, auf denen sich die Berechnungen von 
Index Numbers auf bauen, während des letzten halben Jahrhunderts 
wirksam war uml die bei gleich bleibendem Geldwert zu einem nahezu 
allgemeinen Rückgang der Preise dieser Artikel fuhren mufste. 

Die Arbeit des Analysieren? der auf Seite des Geldes und der aufSeite 


1 1 Veröffentlicht unter dein Titel „Wholesale prices, Trage s and trausportation“, 
Washington 18 
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der übrigen Verkehrsobjekte wirksamen Bestiminungsj^ünäd wird mithin 
auch durch das denkbar beste System von Indexziffern nicht erspart. 
Die Aufklärung dieser Bestimmungsgründe kann nur im Wege der 
Einzeiuntersuchung für gegebene Zeiträume und Wirtschaftsgebiete 
erfolgen. Lediglich gewisse allgemeine Gesichtspunkte lassen sich für 
solche Untersuchungen aufstellen. Man wird zunächst allen derartigen 
Beobachtungen ausreichend hinge Zeiträume zu Grunde legen müssen, 
um nicht durch die besonderen während eines kürzeren Zeitraumes 
wirksamen Verhältnisse getäuscht zu werden; man wird ferner die 
verschiedenen Arten von Preisen, vor allem Grofsk andelspreise und 
Detailpreise, in ihrer Entwicklung vergleichen müssen, um eiu Bild 
von der Besonderheit der hier wie dort wirksamen Ursachen zu ge- 
winnen; man wird insbesondere auch die Entwicklung der Arbeits- 
löhne der Gestaltung der Preise entgegenhalten müssen, und schließ- 
lich wird man sich nach dem Vorhandensein derjenigen Symptome 

— namentlich auch im Verhalten der Zinsfüße und des Geldmarktes 

— umsehen müssen, welche mich den Ausführungen im vorigen Para- 
graphen die aus Veränderungen des Geldwertes hervorgehenden Ver- 
schiebungen der Austauschverhältnisse begleiten. Nur aus der Gegen- 
überstellung und sorgfältigen Prüfung aller dieser Erscheinungen kann 
ein einigermaßen begründetes Urteil über den Anteil des Gehles an der 
Gestaltung der Verkehrsvorgänge gewonnen werden. 

§ S. Die Gestaltung des Geldwertes in den letzten Jahrzehnten. 

Wenn wir uns mm Rechenschaft geben wollen über die Gestal- 
tung des Geldwertes während der letzten Jahrzehnte und über den 
Eintlufs, (len die auf der Seite des Geldes wirksamen Bestimmnngs- 
grtinde während dieses Zeitraumes auf die Gesamtheit der volkswirt- 
schaftlichen Beweg« ngs Vorgänge ausgeübt haben, so müssen wir zunächst 
die Thatsachen konstatieren, aus denen wir unsere Schlüsse zu ziehen 
haben. Diese Thatsachen sind in Kürze die folgendem 

Die Preise der von den verschiedenen Statistikern für die Berechnung 
von Indexzahlen in Betracht gezogenen Grofshandelsartikel haben, wie 
die unten stellenden Endzahlen Sobebeehs und Saoeebecks zeigen, im 
ganzen genommen von 1850 — 1 873 eine erhebliche Steigerung erfahren; 
in den folgenden Jahrzehnten ist nach allen Statistiken im ganzen 
ein Rückgang der Großhandelspreise eingetreten. Der Rückgang war 
keineswegs ein gleichmäßiger und kontinuierlicher; die Preisbewegung 
der einzelnen W arengattungen zeigt vielmehr erhebliche Abweichungen, 
und der Rückgang der Endzahlen ist von Zeit zu Zeit durch eine 
Steigerung unterbrochen worden. Die von Soetbeer und Saubäbeok: 
berechneten Indexzahlen sind: 
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Jahre 
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Saueebsok 

Jahre 

Sorte ekr 
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Sl 

1877 

127,70 

94 
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75 
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87 
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78 

1879 
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93 

1853 
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95 

1880 
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88 
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1881 
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85 

1855 
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101 

1882 

122,14 

84 

1S5G 

123,27 
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1883 

122,24 

82 

1837 

130,11 

105 

1384 

111,20 

76 

1858 

113,52 

01 

18S5 

108,72 

72 

1S5Ö 

116,34 

94 
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103,99 

69 

1860 

120,98 

09 

1887 

102,02 

m 

1861 

113,10 

98 
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102,04 

70 

ISO"! 

122.65 

101 

1889 

106,13 

72 
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12549 

103 

1890 
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72 

1804 

129 t 28 
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1891 

— 

72 
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- 

08 

1866 

I25 t $5 
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1803 



08 

1867 
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1894 

— 

68 

1BGS 

121,99 

09 

1305 

„ 

62 

1S69 

123,38 

OS 

1896 



61 

1870 

122,37 

00 

1397 



62 

1871 

127,03 

100 

ISO 3 


64 

1812 

135,62 
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1890 



68 

1873 

138,28 

111 

1900 



75 

1S74 

136,20 

102 

1901 



70 

1875 

120,85 

96 

1902 



60 

1876 

128,33 

95 





Im Gegensatz zu dieser Entwicklung der Großhandelspreise der 


wichtigsten Rohstoffe und Halbfabrikate steht die sich auf die statistisch 
allerdings nur schwell zu erfassenden Detailpreise der fertigen Produkte 
beziehende Beobachtung, daß das „Leben“ in den letzten Jahrzehnten 
nicht billiger, sondern eher teurer geworden ist. Die Kleinhandels- 
preise der gebrauchsfertigen Waren sind mindestens nicht in demselben 
Verhältnis billiger geworden, wie die Stapelartikel des Grofsverkehrs. 

Eine von den Großhandelspreisen wesentlich verschiedene Ent- 
wicklung haben in den Ländern der europäischen Kultur nahezu all- 
gemein die Grundstückspreise, sowie die Pacht- und Mietpreise er- 
fahren. Die Preise der landwirtschaftlichen Grundstücke und die 
dafür gezahlten Pachten haben in Deutschland von den 40 er Jahren an 
bis in die SO er und 90 er Jahre hinein eine sehr erhebliche Steigerung 
erfahren; erst in den letzten Jahren ist stellenweise ein nennenswerter 
Rückschlag eingetreten. Die Preise der städtischen Grundstücke und 
Mieten setzten ihre Steigerung nahezu ohne Unterbrechung fort. 

Ebenso steht die Gestaltung der Arbeitslöhne im Widerspruch 
mit der Entwicklung der Großhandelspreise. Es ist eine allgemeine 
und durch zahlreiche statistische Untersuchungen erhärtete Beobach- 
tung, daß die Arbeitslöhne in den Staaten europäischer Kultur, nament- 
lich auch in Deutschland, während der Zeit des Rückganges der 
meisten und wichtigsten Großhandelspreise eine nicht unerhebliche 
Steigerung erfahren haben, ganz abgesehen von der indirekten Er- 
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liölmng des Arbeitslohnes, die bei uns in Deutschland durch die den 
Unternehmern aufgelegten Leistungen für die Arbeiterversichermigen 
u. s. w. herbeigeführt. worden ist. 

Was die Gestaltung der Barvorräte der Central banken anlangt. 
so beobachten wir überall ein beträchtliches Anwachsen, das sich frei- 
lich unter lebhaften Schwankungen vollzogen hat. Der Metall Vorrat 
der deutschen Reichsbank ist von 510,6 Millionen Mark im Durch- 
schnitt des Jahres 1876 bis auf etwa 1 Milliarde Mark im Jahre 1895 
gestiegen, um nach einem vorübergehenden Rückgang in den folgenden 
Jahren diese Röhe im Jahre 1902 ungefähr wieder zu erreichen. Die 
Bewegungen der Diskontsätze stehen im allgemeinen mit dieser liiit- 
wicklung im Einklang. Im ganzen ist, wie die folgende Aufstellung 
zeigt, die Tendenz einer Ermäfeigung der Diskontsätze in den letzten 
Jahrzehnten unverkennbar, aber diese Tendenz war zeitweilig durch 
starke Rückschläge unterbrochen, namentlich in den Jahren 18Ö6— 19Q0. 


Jahre 

Berlin 

London 

Paris 

Markt- | Bank- 
Diäkont 

Pr ok. Proz, 
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Pro®, Pro®, 
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3+89 

4,51 

3,42 

4,0S 

3,59 

3,71 
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Welche Folgerungen ergeben sich aus allen diesen Erscheinungen 
für das Verhalten des Geldwertes? 

Eine nicht geringe Anzahl von Schriftstellern, darunter solche von 
großer Bedeutung 1 ), waren früher, namentlich in den 80er Jahren, 
geneigt, auf Grund der Entwicklung der Großhandelspreise eine Geld- 
wertsteigerung in den Goldwährungsländern anzunehmen. Man glaubte 
die Bestimmungsgründe der Veränderungen dieser Großhandelspreise, 
deren Durchschnittsziffern man mit dem allgemeinen Preisniveau iden- 
di fixierte, mit aller Sicherheit auf der Seite des Geldes mtclnveisen zu 
können. Während bis zu den 70 er Jahren in der europäischen Kultur- 
welt. Gold und Silber zusammen als Geldstoffe gedient hatten, wurde 
infolge der fortschreitenden Demonetisation des Silbers der Geldbedarf 
immer ausschliefsliclier auf das Gold angewiesen; dazu kam die 'Tat- 
sache, dafs die Goldproduktion von Ende der 00 er bis zur Mitte der 
SO er Jahre eine merkliche Abnahme zeigte; auf diese Weise soll die 
Geldversorgimg des liier in Rede stellenden Wirtschaftsgebiets eine 
Einschränkung erfahren haben, die zu einer Gold- und Geld Verteuerung 
habe führen müssen, und an die sich schon eine ausreichende Erklärung 
für den allgemeinen Preisrückgang biete. 

Diese Beweisführung ist nichts weniger als zwingend. Wenn man 
zunächst eine Einschränkung der Geldversorgung als Folge der Aus- 
schließung des Silbers von den Münzstätten einer Reihe wichtiger 
Staaten zugiebt, so ist damit noch keineswegs die Notwendigkeit einer 
G eldverte u erung bewiesen. Die Steigerung der Edelmetallproduktion, 
und zwar ganz überwiegend der Goldgewinnung, war seit, dem Jahre 
1848 so stark, dafs schon auf Grund dieser Tatsache für die 
zwei Jahrzehnte von 1850 bis 1^70 die Wahrscheinlichkeit einer Geld- 
v er tverr inger ung vorliegt: die erhebliche Steigerung der Preise auch 
derjenigen Waren, deren Produktion und Transport nach dem Markte 
damals schon durch die Fortschritte der Technik und die wirksamere 
Gestaltung der Organisation der Unternehmungen erheblich erleichtert 
wurde, deren Preise mithin bei gleichbleibendem Geldwert hätten sinken 
müssen, läfst sich nur daraus erklären, dafs der „innere Tauschwert“ des 
Geldes damals nocli beträchtlich stärker zurückgegangen ist. als der- 
jenige der grofsen Massengüter. Wenn aber in jenen beiden -Jahr- 
zehnten die überreiche Geldversorgimg eine erhebliche Verringerung 
des Geldwertes herbeigeführt hat, dann mußte eine Einschränkung der 
Geldversorgung, -wie sie durch die Ausschließung des Silbers von den 
Münzstätten und die Verringerung der Goldproduktion herbeigeführt 
wurde, nicht unbedingt eine Geldwertsteigerung herbeiftthren; die 
Wirkung dieser Umstände konnte sich vielmehr darauf beschränken, 

1) YergL namentlich Goschen f Oii the probable rosults o£ an incrcase in tlie 
pnrehnsing powqr of goId T I SS5 ; Gjfj-en. Trade depression and low priees 3 ISS 5. 
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den Rückgang des Geldwertes einzudämmen und dem Geldwert wieder 
eine annähernde Stabilität zu verleihen. 

Ferner ist zu beachten, dafs die seit dem Beginn der 70er Jahre 
des vorigen Jahrhunderts eingetretene Beschränkung der Geldversorgnng 
der Goldwährungsländer nicht entfernt so bedeutend war, wie es auf 
den ersten Blick ausseheu möchte. Es ist unrichtig zu sagen, dafs in 
den damals zur Goldwährung ii bergegange neu Ländern das Gold allein 
dieselben Dienste habe tliun müssen, wie vorher Gold und Silber zu- 
sammen. Eine Abstoßung von Silbergeld hat, wie im geschichtlichen 
'l'eil dargestellt wurde, nur in einem Umfange stattgefunden, der gegen- 
über dem Vorrat an Silbergeld, der auch in den neuen Goldwährungs- 
liindern beibehalten wurde, und gegenüber den Silberprägungen. die bis in 
die 90 er Jahre hinein für die Vereinigten Staaten von Amerika und für 
europäischeLänder vorgenommen wurden, nicht ins Gewicht fallen konn te. 
Beschränkt worden ist mithin nicht der in den Ländern europäischer 
Kultur vorhandene Geldvorrat, es ist vielmehr durch die geschilderten 
Umstünde nur das Tempo der Vermehrung dieses Geldvorrats verlang- 
samt worden. Um die Wirkung dieser Verlangsamung zu beurteilen, 
mufs man sieh erinnern, daß die enorme Goldproduktion der Jahre 1850 
bis I S7U die Mittel für eine gewaltige territoriale Ausdehnung des 
Gebrauchs von Goldgeld zur Verfügung gestellt hatte und dafs dafür 
diu. europäische Cirkulation die sehr beträchtlichen Silbermengen, die 
damals nach Indien verschifft wurden, freigegeben hat. Die starke 
Goldproduktion der genannten zwei Jahrzehnte hat mithin einem ganz 
außerordentlichen einmaligen Bedarf genügt: die Erhaltung und 
die den VerkelirsbedilrfDissen entsprechende Vermehrung der einmal 
geschaffenen GoMcirkulation konnte natürlich mit einer wesentlich ge- 
ringeren Zufuhr neuen Metalls bewirkt werden. 

Dazu kommt schließlich die Steigerung der Intensität der Geldaus- 
nutzung, beruhend auf der Verbreitung und Vervollkommnung der sich auf 
dem Kredit aufbauenden Zalilungssnetlioden und ZahluiigseinriehUmgen, 
— eine Entwicklung, die gerade von den 70er Jahren an staunens- 
werte Fortschritte gemacht hat. Man denke nur an die Entwicklung 
der Depositenbanken in England und des Giroverkehrs in Deutschland! 
Durch die Ausbildung dieser Zablungseiiinohtungeu allein hätte die Wir- 
kung einer beträchtlichen Steigerung des Geldbedarfs und einer wesent- 
lichen Einschränkung der Gelüversorgimg ausgeglichen werden können. 

Die Entwickl uiig’der Edelmetall- und Währungsverhii ltnisse während 
der Letzten Jahrzehnte ist mithin nicht geeignet, von vornherein die 
Krage zu entscheiden, ob der Rückgang der Großhandelspreise seine 
Ursache ganz oder teilweise auf der Seite des Geldes hat. 

Auf der andern Seite lassen sich bei allen den großen Waren- 
gruppen , deren Preise im Laufe der letzten Jahrzehnte einen erheb- 
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lieberen Rückgang erfahren haben, gewichtige, außerhalb des Oeldes 
liegende Gründe nach weisen, die einen Preisrückgang nicht nur erklären, 
sondern — bei stabilem Geldwert — geradezu notwendig erscheinen 
lassen. Der zur Beschaffung der wichtigsten Grofshandelswaren not- 
wendige Aufwand an Kapital und Arbeit hat eine sehr erhebliche Ver- 
minderung erfahren, deren Hauptursachen folgende sind. 

Die Produktionstechnik hat bei einer Reihe von Waren außer- 
ordentliche Verbesserungen erfahren. Die Vervollkommnung der Ma- 
schinen und Werkzeuge, die Steigerung der Ausnutzung der Roh- und 
Hilfsstoffe der Produktion, die Anwendung neuer und billigerer Her- 
stellungsmethoden halsen zu einer bei den einzelnen Warengr tippen 
allerdings verschieden starken, im ganzen aber sehr beträchtlichen Er- 
mäßigung der Produktionskosten geführt, und das nicht etwa nur auf 
dem Gebiete der stoffveredelnden Industrie, sondern auch in der land- 
wirtschaftlichen und bergmännischen Urproduktion. Auf dem Gebiete 
des Bergbaus und der Industrie ist die leistungsfähigere Gestaltung 
der Organisation der Produktion infolge des Vordringens des mit ge- 
ringeren Kosten arbeitenden Großbetriebs hinzugekommeu. 

Ferner hat die Verbesserung der Transportmittel den Bezug ge- 
wisser Warengattungen aus ihren vom europäischen Markte weit ent- 
fernten Produktions-stätten ganz erheblich verbilligt. Im Seeverkehr 
sind die weniger leistungsfähigen hölzernen Schiffe durch immer leistungs- 
fähigere Typen von eisernen Schiffen ersetzt worden, und die See- 
frachten haben infolgedessen einen Rückgang erfahren, der bei einzelnen 
Warengattungen allein schon hinreicht, um ihren Preisrückgang zu 
erklären. Vor allem aber hat der Ausbau des Eisenbahnnetzes in den 
Vereinigten Staaten, in Argentinien, in Rußland , in Indien u, s. w. 
große Gebiete erschlossen, in denen namentlich die landwirtschaftliche 
Produktion, teilweise auch die Gewinnung von Mineralien zu wesentlich 
geringeren Kosten möglich war, als in den bisher im Bereiche des Welt- 
marktes gelegenen Produktionsländern. 

Es dürfte schwer sein, eine Großhandelsware von erheblicherer 
Bedeutung naclizu weisen , deren Beschaffungskosten nicht durch einen 
oder mehrere der eben genannten Faktoren eine nennenswerte Er- 
mäfsigung erfahren hätten. Wenn dem aber so ist, dann mußte bei 
gleichbleibendem Geldwerte unbedingt ein starker Rückgang der Preise 
dieser Waren eintreten. Freilich bleibt — da sich die Einwirkungen der 
Produktions- und Transporter! eichterungen auf die Preise ebensowenig 
exakt berechnen lassen, wie die Wirkungen der oben dargestellten auf 
der Seite des Geldes vorgegangenen Veränderungen — die Frage noch 
unentschieden, ob der volle Preisrückgang der Waren auf die Er- 
mäßigung ihrer Beschaffungskosten zurückzuflihreu ist, oder ob er nicht 
wenigstens zu einem Teile durch das Geld verursacht sein könnte. 
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Gegen diese letztere nocli offene Möglichkeit spricht zunächst das 
Verhalten des Geldes gegenüber den übrigen Verkehrsobjekten. Wir 
haben gesehen, dafs die Kaufkraft des Geldes nur gegenüber den Grofs- 
handelspr eisen der Stapelartikel eine entschiedene Abnahme zeigt, dafs 
aber gegenüber den Kleinhandelspreisen fertiger Produkte eine Ab- 
nahme nicht mit derselben »Sicherheit festzustellen ist, während die 
Kaufkraft des Geldes gegenüber den Grundstücken und deren Nutz- 
ungen eher eine Verminderung, gegenüber den persönlichen Arbeits- 
leistungen sogar eine ausgesprochene Verminderung zeigt. Insonderheit 
der letztere Punkt ist für die Beurteilung der hier vorliegenden Frage 
wichtig. Der Arbeiter kann nur daun bei sinkenden Preisen der von 
ihm hergestellten Waren auf die Dauer einen gleichbleibenden oder 
gar einen höheren Lohn erhalten, wenn er infolge technischer Ver- 
besserungen der Produktion mit dem gleichen Kapital- und Arbeits- 
aufwand mehr Waren produziert als bisher ; also nur dann, wenn der 
Preisrückgang der Produkte durch eine entsprechende Vermehrung der 
Produktion bei gleichem Arbeite- und Kapitalaufwand ausgeglichen 
wird. Würde dagegen der Preisrückgang der Produkte auf einer 
Steigerung des Geldwertes beruhen, so bliebe dem Unternehmer nur übrig, 
auch die Arbeitslöhne entsprechend der Steigerung des Geldwertes herab- 
zusetzen oder mit Verlust zu arbeiten und schliefslich zu Grunde zu 
gehen. Steigende Arbeitslöhne bei sinkenden Warenpreisen lassen es 
deshalb ausgeschlossen erscheinen, dafs der Rückgang der Warenpreise 
durch eine Erhöhung des Geldwertes verursach! sein könnte. 

Wir können uns jedoch, wenn wir eine tiefer gehende Aufklärung 
über die Bestimmungsgründe der Preisverändeningen haben wollen 
nicht mit dieser allgemeinen Erörterung der Ursachen der im grofsen 
Ganzen während der letzten drei Jahrzehnte vorliegenden sinkenden 
Tendenz der Großhandelspreise begnügen. Diese Tendenz war eben 
nur im grofsen Ganzen vorhanden, während sie im einzelnen 
charakteristische Unterbrechungen erfuhr. Die Untersuchung der Ur- 
sachen dieser periodischen Schwankungen der Preise wird dazu bei- 
tragen, den Anteil des Geldes an der Preisbewegung weiter aufzuklären. 

Wenn man die Zahlenreihen in der auf >S. 51 S gegebenen Tabelle 
verfolgt, dann drängt sich für jeden Kenner der Wirtschaftsgeschichte 
des letzten halben Jahrhunderts die Wahrnehmung auf, dafs die 
Schwankungen der Indexzahlen vollständig mit dein Wechsel der auf- 
und absteigenden Konjunkturen zusammenfallen. Die Jahre guten 
Geschäftsgangs und wachsender Unternehmungslust zeigen erhöhte 
Indexzahlen, so die Perioden 1852—1857, 1870 — 1873, 1870 — 1853, 
1857—1890, 1890—1900. DieZeiten einer rückläufigen Konjunktur weisen 
niedrige Indexzahlen auf, so die Periode nach 1857, die Jahre 1874 — 1879, 
1 884 — 1887, 1892— 1886, 1901 und 19U2. Der Wechsel der Konjunkturen 
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selbst ist in der Struktur unserer Wirtschaftsordnung begründet. Er 
beruht darauf, daß die Nachfrage und das Angebot in ihren Gesamt- 
verhältnissen sich kaum jemals im Gleichgewicht befinden, sich aber 
stets durch ihre Einwirkung auf Preise und. Gewinne auszugleichen 
streben. Die periodischen Schwankungen der Preise sind nichts anderes als 
ein integrierender Teil dieser grofsen volkswirtschaftlichen Bewegungen. 

Nun wäre es au sich denkbar , daß das Auf und Ab der Kon- 
junkturen beherrscht oder mindestens stark beeinflußt würde durch 
die Veränderungen in der Geldversorgung und im Geldwert; bei er- 
heblicheren Störungen auf dem Gebiete des Geldwesens ist — wie oben 
gelegentlich der Begleiterscheinungen von Veränderungen des Geldwertes 
dargestellt wurde eine solche Einwirkung sogar überaus wahr- 
schein] ich. Wenn wir aber die thatsäeldiche Entwicklung der letzten 
Jahrzehnte ins Auge fassen, dann machen wir die Beobachtung, daß 
die auf dem Gebiete des Geldwesens vorliegenden Veränderungen 
keinerlei Beziehungen zu dem Wellenschlag der Konjunkturen auf- 
weisen. Die auf die Krisis von 1873 folgende Depression erreichte 
ihr Ende gerade im Jahre 1879, zu der Zeit, in welcher die Gold- 
produktion die stärkste Abnahme zeigte und die Gold Versorgung Europas 
sich infolge der starken Goldeinfuhr der Vereinigten Staaten und 
Indiens ganz besonders ungünstig gestaltete, 1 ) Im Jahre 1883 trat dann 
eine neue Depression ein, obgleich sowohl die Goldproduktion, als auch 
speziell die Gold Versorgung Europas sich damals wieder günstiger ent- 
wickelten. Während der langen Depressionsperiode von 1S9 1 — - 1895 
erlebten die europäischen Goliwährungsländev einen Zufluß von Gold, 
wie. er bis dahin kaum jemals zu verzeichnen gewesen war. Der im 
Jahre LS95 eingetretene starke Aufschwung entwickelte sich aller- 
dings gleichzeitig mit der gewaltigen Steigerung der Goldgewinnung; 
aber von dem neuen Golde kam — wie oben dargelegt wurde-) — der 
weitaus grüfste Teil den neu zur Goldwährung übergehenden oder ihr 
Geldwesen auf der Basis der Goldvaluta konsolidierenden Staaten, wie 
der Union, Rußland, Österreich-Ungarn, Indien und Japan zu gute. 
Auch der seitdem Jahre 1900 ei «getretene Rückschlag der Konjunktur 
läfst sich nicht aus irgend welchen auf der Seite des Geldes wirksamen 
Bes tinunungsgr ündih erklären. 

Vor allem aber zeigt eine Vergleich ung der Entwicklung der Dis- 
kontsätze mit denjenigen der Warenpreise, daß eine Zuriickfiilming 
der Konjunkturen und periodischen Preisschwankungen auf Verände- 
rungen innerhalb des Geldes völlig ausgeschlossen ist. Wir haben 
oben festgestellt, dafs in unserer modernen Geld Verfassung eine vom 
Gelde ausgehende Verschiebung der Austauschverhältnisse sich zunächst 
in den Zinssätzen für kurzfristigen Kredit zeigen müßte; sinkende 

2) Vor gl. üben S. ISS — 1S)2. 


t) Vergl. oben S. 1S1 u. 181. 
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Preise, deren Ursache eine Geld wer tsteigerung wäre, müfsten von 
steigenden Diskontsätzen begleitet sein, steigende Preise, deren Ursache 
eine allzu reichliche Geldversorgung und damit eine Geldentwertung 
wäre, müfsten von sinkenden Diskontsätzen begleitet sein. Nim liii'st 
sich allerdings bei einer Gegenüberstellung der Indexzahlen und der 
Diskontsätze für die letzten Jahrzehnte ein durchgehender Zusammen- 
hang feststellen, aber der Zusammenhang ist gerade demjenigen ent- 
gegengesetzt, der sich bei einer Zurückführung der Preis- und Diskont- 
Veränderungen auf das Geld ein st eilen niüfste. Durchweg fallen 
steigende Warenpreise mit steigenden Diskontsätzen, sinkende Waren- 
preise mit sinkenden Diskontsätzen zusammen. Der grofse nach dem 
Kriege von 1870 einsetzende Aufschwung hat neben der enormen 
Preissteigerung auch steigende Diskontsätze gebracht; der nach der 
Krisis von is?:t eintretende Preisrückgang hat eine sehr beträchtliche 
Ermäfsigung, die Besserung der Preise von 1879 an hat eine erneute 
Steigerung der Diskontsätze zur Folge gehabt. Während der Depression 
und dem Tiefstand der Preise von 1883 — 1887/88 beobachten wir 
speziell in Deutschland einen niedrigen Diskontsatz, der mit der 
Änderung der wirtschaftlichen Konjunktur gegen Ende der SO er Jahre 
durch eine erneute Steigerung abgeliist wurde. Die erste Hälfte der 
90er Jahre brachte gleichzeitig mit den niedrigsten Indexzahlen, die 
für das 19. Jahrhundert festgestellt sind, auch die größte jemals da- 
gewesenc Geldflüssigkeit und die niedrigsten jemals dagewesenen Dis- 
kontsätze; in Berlin würde im Durchschnitt des Jahres 1894 ein 
Marktdiskont von 1,74 Proz., in London wurde im Jahre 1895 ein 
durchschnittlicher Marktdiskont von nur 0,8 J Proz. verzeichnet. Die 
folgende sich bis zum Jahre 1900 fortsetzende Aufschwungsperiode 
hat gleichzeitig mit der wesentlichen Erhöhung der Großhandelspreise 
eine ungewöhnliche Steigerung der Diskontsätze gebracht; in Deutsch- 
land sah sich die Reichsbank in den letzten Tagen des Jahres 1899 
zu einer Erhöhung ihres Diskontsatzes auf 7 Proz. genötigt, der Markt- 
diskont überschritt um diese Zeit sowohl in Berlin als auch in London 
den Satz von 0 Proz. Der im Jahre 1900 einsetzende Rückschlag hat 
mit sinkenden Preisen auch wieder eine Erleichterung des Geldmarktes 
und sinkende Zinssätze herbeigeführt. 

Aus dem Gelde heraus läfst sich dieser Parallelismus von Groß- 
handelspreisen und Zinssätzen für kurzfristigen Kredit schlechterdings 
nicht erklären; wir würden vielmehr vor einem unlösbaren Wider- 
spruch stellen. Dagegen erscheint dieser Parallelismus nicht nur er- 
klärlich, sondern durchaus notwendig, sobald man von dem Gelde als 
der treibenden Ursache der Preis- und Diskon tbe wegunge n absieht und 
die auf der Seite der Waren vorliegenden Bestimmungsgründe zum 
Ausgangspunkt nimmt. Wenn die Richtung der großen wirtschaftlichen 
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Wellenbewegungen durch die Verschiebungen im Verhältnis von Pro- 
duktion und Bedarf bedingt sind, wenn der steigende und ungenügend 
gedeckte Bedarf die Preise erhöht, wenn dann allein schon infolge der 
erhöhten Preise und Unternehmergewinne die Produktion sich ausdebnt 
und die Umsätze sich vermehren, so ist die notwendige Folge eine 
gesteigerte Inanspruchnahme des Geldmarktes. Es ist bereits bei der 
Klarstellung der Schwankungen des Geldbedarfs auf diesen Eintlufs 
der vermehrten Umsätze und erhöhten Preise liingewiesen worden. 
Der einzelne Unternehmer sucht sich gegenüber den greiseren Um- 
sätzen und erhöhten Preisen zu helfen, indem er einen stärkeren 
Kredit in Anspruch nimmt, vor allem indem er auf gröfsere Be- 
träge Wechsel zieht oder auf sich ziehen läßt, die daun zur Dis- 
kontierung gebracht werden und den Diskontsatz steigern. — Wenn 
umgekehrt die Warenproduktion die Aufnahmefähigkeit des Marktes 
übersteigt, wenn infolgedessen ein Rückgang der Preise und Unter- 
nehmergewimie, eine Lähmung des Unternehmungsgeistes und eine 
Einschränkung der Umsätze eintvitt, so ist die notwendige Folge eine 
geringe Inanspruchnahme des vorhandenen Geldbestandes und eine 
Ermäßigung der Zinssätze für kurzfristigen Kredit 

In diesem Lichte betrachtet, stellen sich mithin steigende Diskont- 
sätze als die Folge steigender Preise und wachsender Umsätze, niedrige 
Diskontsätze als die Folge sinkender Preise und abnehmender Um- 
sätze dar. 

Nun haben wir aber bei der Betrachtung der Begleiterscheinungen 
der Geldwertveränderungen einen umgekehrten Kausalnexus festge- 
stellt: die auf Veränderungen in Geld Versorgung und Geldbedarf be- 
ruhende Erhöhung dev Diskontsätze übt, wie wir gesehen haben, einen 
Druck auf Preise und Umsätze aus, während eine Ermäßigung der 
Diskontsätze die Tendenz hat, eine Steigerung der Preise und Um- 
sätze zu bewirken. Es liegt mithin eine Wechselwirkung zwischen 
den Preisen und Umsätzen auf der einen Seite, den Diskontsätzen auf 
der andern Seite vor; ein Wechselwirkungsverhültnis, bei welchem die 
Wirkung modifizierend auf die Ursache zuriickwirkt. An sich kann 
jeder der beiden Faktoren sowohl die ausschlaggebende Ursache als auch 
die lediglich modifizierende Wirkung sein. Die Erhöhung der Preise 
und Steigerung der Umsätze kann die Ursache der Erhöhung der 
Diskontsätze sein, während letztere lediglich modifizierend auf Preise 
und Umsätze zurückwirken ; oder aber die Steigerung der Diskontsätze 
ist die Ursache des Rückganges der Preise und Umsätze, und dieser Rück- 
gang übt lediglich eine einschränkende Rückwirkung auf die Steigerung 
der Diskontsätze aus. Die erstere Möglich k dt setzt voraus, daß der 
Anstoß und das treibende Moment der Entwicklung auf der Seite der 
Waren liegt; die letztere Möglichkeit ist gegeben, wenn der Anstofs 
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und. das treibende Moment vom Gelde ausgeht. Je neutraler und 
indifferenter sich das Geld in diesen Vorgängen verhält, desto deut- 
licher um Ts die Abhängigkeit der Diskontsätze von den Pr eisen und 
Umsätzen in Erscheinung treten. Demi eine durch eine Erhöhung 
der Preise bewirkte Diskontsteigerung kann nicht durch eine Geld- 
Verteuerung erklärt werden, da eine solche ja in sinkenden Preisen 
zum Ausdruck kommen m niste; und ein niedriger Diskontsatz, der 
auf sinkenden Preisen beruht, läßt sich nicht auf eine Geldentwertung, 
der steigende Preise entsprechen müfsten, zurückführen, Solange in 
der thatsächiiclien Entwicklung die Bewegung der Diskontsätze in dem 
Mafse, wie es in den letzten Jahrzehnten der Fall war, von der Gestaltung 
der Preise lind der gesamten wirtschaftlichen Konjunktur beherrscht 
ist, haben allerdings diejenigen, welche eine Geldverteuerung nachweisen 
wollen, zu jeder Zeit die Möglichkeit, entweder einen Preisrückgang 
oder steigende Diskontsätze für ihre Ansicht ins Feld zu führen; und 
wer die deutsche liimetallistischeTageslitteratur vom Ende der 70er Jahre 
an verfolgt, der hat Gelegenheit, mit jedem Umschwünge der Konjunktur 
diesen Wechsel des Beweisiiistrumeiit.es zu beobachten. Aber umgekehrt 
kann man dem Preisrückgang stets die gleichzeitige Ermäßigung der Dis- 
kontsätze, der Steigerung der Diskontsätze stetsdiegleichzeitige Erhöhung 
der Preise als Beweis gegen eine Geldknappheit und Geldverteuerung ent- 
gegen halten. In Wirklichkeit beweist das regelmäßige Zusammenfallen 
von Preissteigerung und Diskonterhöhung, von Preisrückgang und 
Diskontermäfsignng nichts anderes, als dafs der Einflufs des Geldes 
sowohl auf die Bewegung der Preise als auch auf die Schwankungen 
der Diskontsätze gänzlich hinter der Einwirkung der allgemeinen 
wirtschaftlichen Verhältnisse und Bewegungen zurücktritt; dafs die 
auf Seite des Geldes wirksamen Bestimmungsgrttnde sowohl in der 
Preisbewegung als auch in den Veränderungen des Diskontsatzes 
höchstens modifizierend utul deshalb latent, nicht aber entscheidend 
und deshalb greifbar zum Ausdruck kommen. 

Soweit das Geld in dem geschilderten Zusammenhänge einen rück- 
wirkenden und modifizierenden Einflufs auf die großen volkswirtschaft- 
lichen Bewegungsvorgänge ausübt, erfüllt es die außerordentlich wich- 
tige Funktion eines Regulators der periodischen Schwingungen des 
Wirtschaftslebens. Wenn eine aufsteigende Konjunktur mit ihren er- 
höhten Preisen und Umsätzen eine intensivere Ausnützung des vor- 
handenen Geldbestandes und damit ein Anziehen des Diskonts zur 
Folge hat, wenn ferner die erhöhten Diskontsätze eine retardierende 
Wirkung auf die Preissteigerung und die Ausdehnung der Unter- 
nehmungen austtben, so liegt in dieser vom Gelde ausgehenden Rück- 
wirkung eine gewisse Eindämmung der Gefahr spekulativer Ausschrei- 
tungen in Produktion und Handel und eine Milderung des auf die 
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Übertreibungen einer günstigen Konjunktur regelmäßig erfolgenden 
Rückschlages. Wenn umgekehrt bei einer allgemeinen Depression der 
Zinsfuß für kurzfristigen Kredit sich ermäßigt, so erleichtert der 
niedrige Zinsfuß die Überwindung der schwierigen Zeit und befördert 
das Wiederaufleben des Unternehmungsgeistes. 

§ 9. Das Ideal eines Geldes von unveränderlichem Wert. 

Die Vorstellung der gegen die Prinzipien der Gerechtigkeit ver- 
stofseiideu und die wirtschaftliche Entwicklung ungünstig beeinflussen- 
den Wirkungen der Veränderungen, des Geldwertes haben den Wunsch 
nach einem in seinem Werte absolut stabilen Gelde laut werden lassen., 
nach einem Gelde. dessen Angebot jederzeit in ungestörtem Gleichgewicht 
mit dem Geldbedarf gehalten werden kann, so da ['s von Seiten des Geldes 
niemals irgendwelche Einwirkungen auf den Gesamtprozeß des Wirt- 
schaftslebens auagehen könnten. Soviel größer als bei allen anderen Wert - 
gegenständen auch die Sicherheiten sein mögen, welche die Edelmetalle, 
insbesondere das Gold, als Grundlage des Geldwesens für eine Stabilität 
des Geldwertes bieten, so sehr auch diese Sicherheiten durch die elastische 
Ergänzung, die das moderne Geldwesen durch die auf Kredit beruhenden 
Zahlungsmittel und Zahlungseinrichtungen erhalten Hat, verstärkt 
werden mögen, so bleibt doch bei den auf den Edelmetallen begründeten 
Währungen der Geldwert elementaren Einflüssen ausgesetzt, die sich 
jeder planmäßigen Regulierung entziehen. Im Gegensatz zu den metalli- 
schen Währungen haben wir in der Papierwährung eine Geldver- 
faasung kernten gelernt, die, rein theoretisch betrachtet, die Regulierung 
des Geldwertes in die Hand der staatlichen Organe zu geben scheint. 
Die Geld Versorgung ist, in einer solchen Geld Verfassung nicht ab- 
hängig von Vorgängen, die außerhalb unseres Machtbereiches stehen, 
wie etwa von der Höhe der Edelmetallgewinuuug oder den inter- 
nationalen Edölmetallbe wegungen ; sie liegt vielmehr ganz im Belieben 
derjenigen Instanzen, welche die Ausgabe des Papiergeldes besorgen. 
An und für sich erscheint es mithin möglich , bei einer solchen Geld- 
verfassung die Geldversorgung jederzeit in voller Übereinstimmung 
mit dem Geldbedarf zu halten und so eine volle Stabilität des Geld- 
wertes und eine gänzliche Indifferenz des Geldes in den wirtschaft- 
lichen Vorgängen lieibeizufiihren. 

Es kommt hinzu, dai's in gewissem Sinne das reine Papiergeld 
den äußersten Punkt der Entwicklungsgeschichte des Geldes bildet. 
Während ursprünglich nur Gebrauclisgiitef Geldfunktionen verrichteten, 
während die metallischen Münzen durch Hinschmelzung und Verarbeitung 
jederzeit in Gebrauchsgüter verwandelt werden können, und während 
ihr Wert, anfangs ausschließlich, später mindestens noch teilweise auf 
der Möglichkeit ihrer Umwandlung in Gebrauchsgper beruht, ist das 
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Papiergeld überhaupt nur als’ Geld, zu gebrauchen, es ist die reine 
Verkörperung der Geldfnnktion. Nicht mir die Gerechtigkeit und das 
Gesamtinteresse der Volkswirtschaft, sondern auch die Entwicklungs- 
geschichte des Geldes scheint mithin auf die reine Papierwährung als 
auf die ideale Geldverfassung* hinznweisen. 

Es bestehen .jedoch gewisse praktisch unüberwindliche Hinder- 
nisse, welche die Erreichung dieses Endpunktes der logisch denkbaren 
Entwicklung des Geldes in unerreichbare Fernen hinausschieben, So- 
lange gewisse wesentliche Züge unsrer politischen und wirtschaft- 
lichen Verfassung fortbestellen, und so lange unsre Einsicht in die wirt- 
schaftlichen Zusammenhänge nicht; sehr viel tieferund sicherer ist als bei 
dem gegenwärtigen Stande der nationalökonomischen Wissenschaft, wird 
die Papierwährung stets nur als eine Anomalie betrachtet und die Verbin- 
dung* des Geldwertes mit einem der Edelmetalle als der wünschenswerte 
und normale Zustand angestrebt werden, und zwar aus folgenden Gründen : 

So sehr mau auf den ersten Blick einen Vorteil der reinen Papier- 
währung darin er! dicken mag, dafs sie die Staatsgewalt, in die Lage 
setze, durch eine Regulierung der Geldausgabe nach dem Geldbedarf 
den Geldwert in voller Stabilität zu erhalten, so grofse Schwierigkeiten 
würden der praktischen \ erwirklichung dieses Vorteils entgegenstehen. 
Zunächst fehlt uns jedes zuverlässige Kriterium für die Veränderungen 
des Geldwertes. Man braucht sich nur die wissenschaftliche Litteratur 
anzusehen, in der das Kriterium für einen nicht genügend gedeckten 
Geldbedarf teilweise in einer* Steigerung der Zinssätze für kurzfristigen 
Kredit, teilweise in einem Sinken der Warenpreise gesucht wird, und 
man braucht demgegenüber nur die soeben geschilderte thatsächliche 
Entwicklung der letzten Jahrzehnte ins Auge zu fassen, in der regel- 
mäfsig nicht, etwa steigende Diskontsätze und sinkende Preise, sondern 
umgekehrt steigende Diskontsätze und steigende Preise zusammen fielen. 
Nach der Ansicht derjenigen, welche in mein* oder weniger komplizierten 
Preisstatistiken den exakten Mafsstab des Geldwertes sehen, hätte bei 
einer Geldverfassnng, welche dem Staate die Regulierung der Geld- 
Versorgung völlig in die Hand giebt, der Geldumlauf Deutschlands iu 
den Jahren 1897 bis 1 S99, um der allgemeinen Preissteigerung ent- 
gegen zu wirken, erheblich eingeschränkt werden müssen, und das bei 
einem offiziellen Diskontsätze von zeitweise (i und 7 Prozent! Weihe 
Katastrophen durch eine solche „ Regulierung des Geldwertes“ herauf- 
beschworen worden wären, ist kaum auszudenken. Umgekehrt hätte 
nach der Auffassung derjenigen, welche in den Bewegungen des Diskont- 
satzes das Kriterium des Geldbedarfs erblicken, der Geldumlauf durch 
eine schrankenlos erweiterte Emission von Papiergeld im Wege der 
Kreditgewährung zu einem niedrigen Zinsfuß vermehrt und die Über- 
produktion und Überspekulation noch künstlich ermutigt werden müssen. 

Helvpkricm. Das Geld, 34 
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Bekennt man sich aber zu der Ansicht, dafs sowohl in den Warenpreisen 
als auch in den Diskontsätzen nicht nur die auf der .Seite des Geldes wirk- 
samen Besttenungsgründe, sondern ganz überwiegend die in unsrer 
W ir tschafts verfass u n g begründeten Schwankungen der Konjunkturen 
zum Ausdruck kommen. an welcher konkreten Erscheinung will man dann 
einen Anhaltspunkt für die Regulierung des Geldwertes gewinnen? 

Aber die Unzulänglichkeit unsrer Erkenntnis ist nicht das einzige 
Hindernis; mindestens ebenso schwer fällt 111s Gewicht der Mangel 
einer jeden Sicherheit dafür, dafs bei einer reinen Papierwährung 
die Regulierung der Geldausgabe lediglich nach den Erfordernissen 
der Gerechtigkeit und nach dem allgemeinen Interesse der Volks- 
wirtschaft, gehandiiabt werden würde. In der Hand des Staates selbst 
ist die unbeschränkte Möglichkeit, aus Nichts Geld zu machen, zu ver- 
lockend. als dafs ein jeder Mii'sbrauch zu fiskalischen Zwecken aus- 
geschlossen sein sollte. Dazu kommt, dafs gerade in unsrer Zeit der 
rücksichtslosen Verfechtung wirtschaftlicher Sondervorteile um die 
Regulierung des Geldwertes ein Interessenkampf entstehen würde, der 
bei dem Mangel eines objektiven Kriteriums von vornherein nicht durch 
Vernunft und Gerechtigkeit, sondern nur durch brutale Macht entschieden 
werden könnte. Auf der einen Seite würden alle, die Geld schulden, 
für eine möglichst starke Geldausgabe und die möglichste Verringerung 
des Geldwertes kämpfen, auf der andern Seite würden alle Gläubiger 
und alle diejenigen, welche feste Gehälter, Renten und Löhne empfangen, 
an einer Hockhaltung und Steigerung des Geldwertes interessiert sein. Der 
Kampf um den Geldwert müfete mehr als jeder andere wirtschaftliche In- 
teressenkonflikt zur Demoralisation des wirtschaftlichen und gesellschaft- 
lichen Lebens führen. Solche zerstörenden Kämpfe können vermieden 
werden — freilich nicht ganz, sonst hätte es ja niemals eine „Währungs- 
frage“ gegeben — , wenn der Geld wert in Abhängigkeit von einem der Edel- 
metall gesetzt wird, dessen Wertbildmig außerhalb des Einflusses der 
wirtschaftlichen Parteien steht und dessen besondere Eigenschaften eine 
größere Sicherheit für eine annähernde Stabilität seines Wertes bilden, 
als sie bei einem andern Gute bisher wahrscheinlich gemacht worden ist. 

Die Verbindung des Geldwertes mit einem der Edelmetalle ist jedoch 
nicht nur notwendig, um dem Staate die unerfüllbare Aufgabe einer 
Regulierung des Geldwertes zu ersparen und um diese Regulierung dem 
Streite brutaler Interessen so viel wie möglich zu entziehen, sondern auch 
in Rücksicht auf den internationalen Verkehr. Die Störungen, welche 
die internationalen Handelsbeziehungen durch Schwankungen im gegen- 
seitigen Wertverhältnis der verschiedenen Länder erfahren, sind bereits 
ausführlich dargestellt worden. Wir haben gesehen, dafs diese Schwan- 
kungen nur dadurch beseitigt werden können, dafs die verschiedenen 
Länder den Wert ihres Geldes von einem und demselben Geldstoff in 
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Abhängigkeit setzen. Pie Entwicklung der letzten Jahrzehnte hat 
dazu geführt, dafs der weitaus grüfste Teil aller am Weltverkehr be- 
teiligten Länder auf dem Boden der Goldvaluta den gegenseitigen Wer! 
ihres Geldes festgelegt hat. Hätten diese Länder ein Papiergeld, 
dessen Wert unabhängig wäre von demjenigen eines konkreten Sack- 
gutes und der durch staatliche Maßnahmen reguliert werden würde, 
die ihrerseits von der Rücksichtslosigkeit und der wechselnden Macht 
der widerstreitenden Interessen abhängig wären, — dann könnte ein 
einigermaßen stabiles Verhältnis zwischen dem Gel de dieser Staaten 
nicht bestehen, solange nicht die gesamte Papiergeldausgabe für sämt- 
liche Staaten eine einheitliche wäre und von einer Centralstelle aus 
geleitet werden würde. Die Voraussetzungen für ein solches Papier- 
geld wären keine geringeren als diejenigen für den ewigen Frieden. 

Man mag es bedauern und kritisieren, dafs bei der sich auf me- 
tallischer Grundlage auf bauenden Geld Verfassung, welche wir als die 
normale Geldverfassung anzusehen gewohnt sind, der Wert des Geldes 
durch Gewalten beherrscht wird, die nnserm Machtbereich entzogen sind 
und die denkbarer Weise einmal grofse Vermögens Verschiebungen und 
starke Erschütterungen der Volkswirtschaft hervorrufen können. Die bis- 
herige Entwicklung des Geldwesens kann uns jedoch veranlassen, uns auch 
hier — nie auf so vielen andern Gebieten — mit der allen menschlichen 
Einrichtungen anhaftenden Unvollkommenheit zu bescheiden; denn die 
Geschichte der einzelnen Papierwährungen drängt uns zu dem für die 
menschliche Unzulänglichkeit bezeichnenden Schluß, dafs die Geld Ver- 
sorgung der Volkswirtschaft und mithin auch der Geldwert meist gerade 
bei derjenigen Währungsverfnssung am schlechtesten reguliert war. bei 
der die Regulierung am vollständigsten im Machtbereich des mensch- 
lichen Willens Hegt. Auch der stärkste Glaube an die intellektuelle und 
moralische Entwicklungsfähigkeit des .Menschengeschlechts kann nicht 
darüber hinwegtäuschen , dafs es noch lange dauern wird, bis die 
Mangelhaftigkeit der menschlichen Erkenntnis und die Macht der 
menschlichen Selbstsucht und Leidenschaft soweit überwunden, sein 
werden, dafs für das alle wirtschaftlichen Beziehungen tragende und 
durchdringende Geld ohne Gefahr auf die Verankerung in dem festen 
Gründe eines allgemein anerkannten Wertes verzichtet werden kann. 
Der gegebene Weg zur Einschränkung der Unvollkommenheit des auf me- 
tallischer Grundlage beruhenden Geldes ist der Ausbau derjenigen Ein- 
richtungen des Zahlungsverkehrs und des Bankwesens, welche die Anpas- 
sungsfähigkeit. desGeldes gegenüber den Bedürfnissen der Volkswirtschaft 
zu steigern und damit die Wirkung der die Stabilität des Geldwertes be- 
einträchtigenden Verschiebungen einzudämmen vermögen. 
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